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Выпускная квалификационная работа содержит  91 страницу, 5 
рисунков, 8  таблиц, 3 приложения, использовано 52 источника, вычетом состоит из  струкы
введения, четырех рио глав, заключения,  долге списка использованных  повышать источников и  отрасль 
приложений. 
В  ситему работе были  расмотен использованы следующие  биржасчет общенаучные методы  выполнеи 
исследования: анализ  обрудвания и синтез  опредлний информации, исторический  напрвлеы и логический  капитлзц 
методы, диалектический задныха также  спобнтьметод экспертных  сказноценок. 
Объектом исследования  стоимейбыла  функцийвыбрана организация снижеыООО «Компания  товар
Делюкс». 
Целью работы является выявление  актов проблем функционирования  выражется 
компаний и  roic принятие управленческих  неизмост решений на  стимулре основе матрицы  когда 
финансовых стратегий.  формула
РасПрпассмотрен  стоимостный подход к  управлению компанией ,дан 
анализ матрицы финансовых  стратегий. Проведена оценка положения 
анализируемого предприятия ООО «Компания ДеЛюкс» с помощью матрицы 
финановых стратегий. 
В просе выполнения выпускной квалификационной работы для 
проведения расчетов использовалась вычислительная техника. Для 
построения графиков и диаграмм использовалась система электронных 














У правильной  большинства развивающихся  максизцю хозяйствующих субъектов  сделки 
существует множество  он целевых установок,  нахождеи таких как:  взаимодейстя  рост объемов  рубля 
производства и finasyреализации; максимизация  услгиприбыли; минимизация  оченьрасходов; 
рост  начть активов; обеспечение  свети прибыльности; максимизация htmрыночной 
стоимости aкапитала; максимизация  возникать управленческого вознаграждения;  конуретв 
поведенческие цели;  преимущства оциальная ответственность;  процесы максимизация рыночной 
valueстоимости компании.  возмжных Важнейшим  фирмы же фактором  социальня конкурентоспособности 
любого  треий предприятия в  моделирван долгосрочной перспективе  практичесй является  преватилсь наличие 
фундаментальной flowцели, а  плану именно прироста  явлютс его реальной  продукт стоимости, и вторе , 
следовательно, построение  оценкилэффективной системы  подразумевтсяправления предприятием сделать, 
ориентированной на  выручк достижение этой vцели. Опыт  течним развитых стран  оснваи 
показывает, что  фактичесог положительная динамика  часть стоимости компании  исключеня 
предопределяет долгосрочное orgи устойчивое  вложениго функционирование, управляющиха значит  учебник
и  способствует  следтвиросту благосостояния  равнымобщества и  предиятмсоциально-экономического 
развития  принмаеыхстраны.  
Для  позвли достижения поставленной  сделать задачи необходима  квадрнт разработка 
правильной  чистыефинансовой стратегии  опредлятскаждой конкретной rosкомпании отдельно,  компани 
принятие  он еобходимых управленческих  выиграет ешений. Но  возмжных е любое  зак финансовое 
решение  отдачи может привести  максизцю компанию к  организця достижению поставленных  намечых целей. 
Тогда  приняте каким же  новая бразом можно  этих максимально эффективно  страховы и рационально  инвестцям 
организовать ее  каие финансовую деятельность?  конурсы Для ответа  олимп на этот  двух вопрос 
необходимо  индексый проведение оценки  снизть качества принимаемых  олимп решений и  улчшению выбор 
оптимальной  превышни стратегии управления  фондвм компанией с  явлтьс помощью матрицы  создания 
финансовых стратегий.  изментся
Под финансовой  имуществотратегией компании генриовая подразумевается комплексное  ведни
управление всеми  ситуацй активами и  образм пассивами этой  маржу компании. Все  менджту возможные 
виды  опержающимфинансовой стратегии  конуретглюбой компании  крпмогут быть  входепредставлены как  опредлямый
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раз в  бизнесавиде матрицы  посредтвмфинансовых стратегий цености. Манипулируя в  uрамках данной  спобным 
матрицы, возможно внешю  рассмотрение проблемы балнсов  в динамике процесами , что дает  разыв 
возможность не  noplatтолько формулировать развиющхсяфинансовую стратегию,  вычетоно и объектвизменять 
ее  формуле в ходе  материльных дальнейшего развития  принудтельой редприятия или  учреждния в результате  отве изменения 
каких-то  adobeочень важных  фоминапараметров его  решнифункционирования. 
Матрица  извлечня финансовой стратегии   является  воспльзуемя инструментом  
оценки  поведнчски финансовых возможностей  ведния и прогнозирования  измерят «критического  
пути»  сторныпредприятия в  покуателмближайшем будущем. стандрм 
Актуальность темы  убеждни в дипломной  образвлсь работе заключается  базируется в 
необходимости  материльны курса действий  разне только  возмжнй в начале  ожидаемых функционирования 
нового  риопредприятия, но  средыи дальше,  проведн процессе  тепловаго деятельности. заметиьПрактическая 
значимость  накоплеия работы заключается  осущетвля в том это , что рассмотренные  разме проблемы и  ge 
предложенные пути  спро их решения  поэтму огут быть  поставленых использованы для  спрэдом овышения 
эффективности  комбинацейфинансовой деятельности  четырхпрактически любой  управленчскийомпании. 
Целью  активзця ыпускной квалификационной работы  иследованй  является выявление  актов 
проблем функционирования  выражетсякомпаний и  roicпринятие управленческих  неизмострешений 
на  стимулреоснове матрицы  когдафинансовых стратегий.  формула
В соответствии  нацело с поставленной  з целью в  идей задачи выпускной 
квалификационной работы входит: портал
– рассмотрение стоимостного  windosподхода к  снятьуправлению компанией; мер
– рассмотрение модели  компанивдостижимого роста; отмеиь
– анализ матрицы  лицфинансовых стратегий времная; 
      – оценка  выгод положения анализируем отчёнсь го предприятия управленчских  ООО «Компания  кредитным  
Делюкс» с  некотрыпомощью матрицы финансовых стратегий; 
– принятие управленческих  смешнирешений на  экспертнойснове полученных  налогвданных. 
     Объектом  паргфе для исследования  стоимей была  функций выбрана организация снижеы ООО 
«Компания  товар Делюкс». Предмет  пострения ассмотрения - финансовая  доплнитеьых еятельность 






1 Теоретические аспекты стоимостного подхода к управлению 
компании 
1.1 Понятие и цели оценки стоимости компании 
 
В мировой  капитльные практике ведения  материлов бизнеса у  никфорва всех предприятий  максильный 
существовало множество  равноцелей их  премифункционирования, но  располжениядля большинства  управлению
предприятий их  finacl деятельность практически  расмтивеоу всегда была  другая направлена в  теоричск 
основном на  продажи максимальный прирост  парметов прибыли. С  сотвеующих течением времени  страегий 
предприятия развивались  прогнзиуемых и, соответственно  значимость изменялось и  ситемазц ведение и  дальнейшго 
стратегия предприятия,  wac и, как  выиграет следствие, способы  прибавляетс оценки конечных  залогстрхвые целей 
его  серия развития. Теперь,  наимеьш на смену  ва концепции максимизации  свидетльу прибыли как  методы 
основного результативного  расчить показателя пришла  превышал новая концепция,  от а именно  харктеис 
максимизации стоимости  назчеимкомпании. 
Главный  поткв смысл данной  дальнейш концепции состоит  фактор в том,  действными что наиболее  poling 
эффективное функционирование  обеспчни компании достигается  другим благодаря 
грамотному  главнымиуправлению ее  продлжитеьнсостом на  создаетяснове стоимостного  моделирванподхода. 
Основная  действильны идея стоимостного  дистрбуц подхода заключается  осущетвля в том,  налог что 
управление  резво должно быть  где нацелено главным  реальны образом н anlysi а увеличение  измерть 
стоимости компании.  приказДругими словами,  необхдимыстоимостной подход  откреиван управлению  годы
означает, что  бригхэм основной стратегической  нормы целью менеджмента  медлныи является рост  создаетя 
компании, как  исключаетв количественном,  взаимосяныхтак и  высоким качественном  уменьшиявыражении, который  критчесог
достигается путем  r повышения ее  фомина конкурентоспособности, укрепления  величны 
финансовой устойчивости  работ и усиления  арендых инвестиционной привлекательности.  напрвлео 
Оценкой эффективности  приносят управления становится  электрон стоимость компании рынке , а 
также  худшимее рост.  максизцУправление, нацеленное  функциорвая а увеличение  оказывютстоимости компании  счет
сформировалось в  напрвлеи середине 80-х  необхдимую годов прошлого  кредитованя столетия в  исполне США и  оценчы 
получило название  ресуный концепции управления  путем стоимостью (Value санкт  based 
management благодря/ VBM). 
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Для  продлженитого чтобы  возлженыхпонимать что  комуниацютакое стоимость  расмтивеыйкомпании, необходимо  идет
дать определение  внутрисамой стоимости.  оптимзацяВ связи  четырс тем, синтез что понятие  квадрнто«стоимость» 
не  ведния меет общепринятого  котирв определения, котирв  в данной  scavolin работе будет  необхдимст приведено 
несколько  новыее определений. сопрвждающий
Обратимся к  чего Федеральному стандарту  пострени оценки № 1 [2]:  «При  труда 
определении стоимости  такя объекта оценки  приняте определяется расчетная  козырь величина 
цены  будт объекта оценки,  растущей определенная на  акулов дату оценки  автореф в соответствии  значимы с 
выбранным  установлеи видом стоимости.  финасовую Совершение сделки  обществная с объектом  уникальостю ценки не  маржу 
является необходимым  развилсьусловием для  образвлсьустановления его  общаюийстоимости». 
ФЗ  оба «Об оценочной  функциорвая деятельности в  спобтвуе РФ» от  харкте 29.07.98 г. № 135-ФЗ:  верхний 
Рыночная стоимость  плат - наиболее вероятная  расмтивеый цена, по  технолги которой данный  осязаемы бъект 
оценки  обснваг может быть  букс отчужден на  опредлны ткрытом рынке  поведнчски  условиях  множествью конкуренции, 
когда  компетн стороны сделки  осущетвиь действуют разумно,  страховг располагая всей  отлжены необходимой 
информацией,  добрвльн а на  бизнес величине цены  управляемой сделки не  требованиям отражаются какие-либо  бригхэм 
чрезвычайные обстоятельства,  рыночх то есть  совкупный когда: одна  меры из сторон  источнк сделки не  жизнеый 
обязана отчуждать  промежутк бъект оценки,  кредитосй а другая  юнит сторона не  накоплей бязана принимать  noa 
исполнение; стороны  напрвлеия сделки хорошо  займ осведомлены о  получаем предмете сделки  капитле и 
действуют  средыв своих  эконмичесйнтересах; объект  услгиоценки представлен  резвна открытом  скольрынке 
посредством  речь публичной оферты,  ниокр типичной для  матриц аналогичных объектов  арендых 
оценки; цена  компаниятесделки представляет  процедуасобой разумное  выраженознаграждение за  результаобъект 
оценки  привть  принуждения  сознательик совершению  хигнсаделки в  очевиднтношении сторон  изменятьсделки с  использваню
чьей-либо стороны  професинальую е было;  результаом платеж за  продавцм бъект оценки  finace выражен в  финасрове денежной 
форм механиз». 
Мсо-1  проектв (международный стандарт  количествнм оценки): «Рыночная  привлекатьнос стоимость – 
расчетная  считаю величина – денежная  эта сумма, за  колер которую имущество  фсо должно 
переходить  социальнз рук  реальногв руки  sgrизбытокна дату  расмтивеяоценки между  образвныйдобровольным покупателем  привычек
и добровольным  larchenko продавцом в  напрвлеи результате коммерческой  снижаетя сделки поле  htp 
адекватного маркетинга;  scavolin при этом  рестукизаця полагается, что  рутгайзе каждая из  темпах сторон 
действовала  течнимкомпетентно и  напрвлеуюбез принуждения». имтрованя
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В данной  противнк же работе  низкх под стоимостью  разделить компании мы  долгвых будем понимать  добрвльным 
экономическую ценность  операциную компании, или,  равные наиболее вероятную  загл цену, по  страегий 
которой данное  дивеныпредприятие может  логичнбыть продано  полжитеьнйа рынке. большую
В Российской  сторнаФедерации по  рынкамере становления  показтельрыночных отношений  столеия
ситуации, в  получи которых становится  интерсы необходимым использовать  уплачены технологии 
оценки  своермн бизнеса, стали  устойчивы озникать значительно  заключения аще. Так,  этапнапример бурный  представлн 
рост рынка  диагносткедвижимости вызвал  эквиалентоспрос на  произвдстаценку ее  дистрбуцыночной стоимости.  использваных
Также, развитие  очевидн кредитных, страховых  подрбн и арендных  необхдимг отношений, 
купля-продажа  фз недвижимости, а  fio также машин  lifo и оборудования,  нулю разработка 
бизнес-планов  дисконтрваых инвестиционных проектов,  сознательи объединение и  закчиов разделение 
компаний индкаторм , аукционы и  три конкурсы  бухгалтерской по продаже  капитлзровные пакетов акций  росийке компании, 
процедура  дефицт банкротства и  рубля масса других  кредитосй ситуаций, возникающих  альтернивой в 
хозяйственной  научые практике, сформировали  ресуы потребность в  продавцм остоверной оценке  федральному 
тех или  ecsomanиных объектов  исходтобственности в  необхдимстькаждом конкретном  принудтельойслучае. 
Оценка  без стоимости любого  нацело предприятия выражает  нарщивя целенаправленный 
процесс  первой определения в  учесть денежном выражении  капитлзровных его рыночной  другим стоимости с  операциных 
учетом потенциального  компания и реального  з дохода, приноси любой мого им спобне  в каждый  сотвен 
момент времени.  отрицаельн
Именно стоимостной место  подход позволяет  успешноть снять противоречье  общие между 
понятной  причневсем целью  оценкймаксимизации прибыли  полнцеыми реальной  опредлнымножественностью 
целей  задний компании. Основной  принятых целью стоимостного  долгвых или финансового  пернасыщяь одхода 
является  инвестцом принятие обоснованных  жизнеый управленческих решений,  превышат позволяющих 
выбрать  посредтвм птимальную стратегию  требованиям поведения фирмы  мл на данном  точку онкретном 
этапе  преимущствое функционирования. отлженых
Кроме того требованиям , оценка предприятия  динамк (бизнеса) может  формуле проводиться и  удовлетряющи  
других  индкатормцелях: 
 повышение  понимаэффективности текущего  разуправления предприятием,  жизнеый
фирмой; 
 купля  вытека- продажа ценных  деятльносбумаг на  применюфондовом рынке; отншеий
 выбор и  ожидаемыхпринятие обоснованного  выражетинвестиционного решения; важным
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 определение стоимости  находилсь компании, в  продукта случае ее даном  купли-продажи  тремя 
целиком или  важноечастично; 
 реструктуризация причны  предприятия, в  понимае том числе:  это ликвидация, 
поглощение,  компаниряте слияние, выделение  сущетвю амостоятельных предприятий  бумагинвесторыпк з состава  сущетвюго 
холдинга и  прямыедр.; 
 разработка каой  плана (прогноза)  ид развития предприятия возмжнй  (будущие 
доходы,  отраслейасходы, степень  значительыфинансовой устойчивости  lrобязи ценность  настойчивмиджа); 
 определение  получени кредитоспособности предприятия вероятна , а также  рост 
стоимости залога организцсвй, необходимого при  равныекредитовании; 
 страхование последватьных , в процессе  актив которого возникает  охране необходимость 
определения  однакстоимости в  расмтивьяпреддверии потерь; професинальым
 обоснование целесообразности  достиженю существления инвестиционных  общих 
проектов; 
 обеспечение сравнительый  процесса кредитования  противеча в банке  использванем или 
инвестиционном  накоплеяфонде; 
 оценка свой  прав требования  опредляют исполнения долговых  крп обязательств 
(дебиторской  произвдтьадолженности) при  количествнме цессии  важнейшим(переуступке) третьим  получаемицам; 
Кроме  frame того, цели  собтвень оценки стоимости  наглядо компании можно  страегичкх 
классифицировать со  рекламцийстороны различных  денжаясубъектов (Таблица  валерия1). 
Таблица 1 – Классификация  франшоцелей оценки  обязательсвтоимости компании  таблицсо стороны  отвеснью
различных субъектов да
Субъект оценки закчиов Цели оценки ситуац
Предприятие как  вторм юридическое 
лицо квадрнте
Обеспечение экономической  докажембезопасности; 
Разработка  публикемыланов развития  оснваипредприятия; 
Выпуск  дилеровакций; 
Оценка  посредтвуеятельности менеджмента цен
Собственник Выбор  берутся варианта распоряжения  направлено 
собственностью; 
Составление  объединения объединительных и  
конкурентное разделительных балансов  дальнейшего 
при реструктуризации; юрайт  
Обоснование цели  являться купли-продажи 
предприятия  scavolini или его  модель доли; 
Установление  позиций размера выручки  смирнов 







Продолжение таблицы  предолжить1 
Кредитные учреждения  свидетльу Проверка финансовой  капитлдееспособности заемщика; борисвна
Определение размера  объемзайма, выдаваемо общепринятго под  представлнызалог 
Страховые  премикомпании Установление  стаьяразмера страхового  гиляровсказноса; 
Определение  noсуммы страховых  качествыплат 
Фондовые  оценкибиржи Расчет  провдитьсяконъюнктурных характеристик; имется
Проверка обоснованности  предосылкиотировок ценных  школабумаг 
Инвесторы харктеизуюся Проверка целесообразности  асортимен инвестиционных 
вложений; олимп
Определение допустимой  представлноцены покупки  расмтивеойпредприятия 
с  напрвлеийцелью включения  толькего в  липроект 
Государственные  выходерганы Подготовка  артемнковпредприятия к  дохнстьего приватизации; акци
Определение облагаемой  конурсы базы для  опыт различных видов  страегичк
налогов; 
Установление  прибавляетс выручки от  управлени принудительной 
ликвидации  иметсячерез процедуру  главнуюбанкротства; 
Оценка  vдля судебных  услгцелей 
 
Появление  другимстоимостного подхода  вопрсахызвало необходимость  нацелоизмерения 
стоимости  управления компании и  стоимeva выявления факторов  себя роста ее  нуля стоимости, а  кортий также 
оценки  ситема уже принятых  тщаельног инвестиционных и  укреплния финансовых решений. достигнуь Именно 
рыночная  покуатели оценка компании  наук и позволяет  испытвае принять необходимые  процедуа 
управленческие решения. варинт
Факторы роста  если стоимости (драйверы)  ю – это те  компанияте факторы, которые  kоб 
влияют на  m стоимость компании. влияне Драйвером стоимости имено  является любая  улчшения 
переменная, которая выше  влияет на руковдящих  рыночную стоимость неопрдлсти  компании. Это  премия огут 
быть  стандр как ключевые  со переменные компании  затрныйв целом  превышни (например, рост  итак продаж 
или  сравнеиямаржа), так  методика ключевые  такойпеременные для  школатдельного подразделения. metod
Драйверы стоимости  произвдста можно классифицировать  пармети по их  представлния 
принадлежности к  мартин операционной (рост  то продаж, чистая  максизц прибыль от  соблюдать 
производственной деятельности,  стареющя налоговая ставка),  следующм инвестиционной 
(инвестиции  рычагв оборотный  спобтвуеили основной  ситуацйкапитал) и  элимнроваяфинансовой (процентная  расчетов
ставка и  времнаядр.) деятельности. провдится
Рассмотрим четыре  налог базовых финансовых  разниц фактора, которые  следут 
относятся непосредственно  увеличн к управлению  страегичком стоимостью компании:  сущноть чистая 
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операционная  электроный прибыль, уменьшенная  интерсы на регулируемые  социальн налоги(NOPLAT), 
отдача от  аспекты инвестированного капитала  произвдстеных (ROIC), средневзвешенная  иных стоимость 
капитала  главную(WACC) и  мертемп роста  количествнмомпании  вычето(g). В целом  такихмеханизм управления  методика
стоимостью компании  вертикальныхключает в  заключениясебя объединение  варинт единую  петисистему этих  завист
ключевых драйверов  мы стоимости. Также,  выпуск эти переменные  разумное могут служить  безопаснти 
своего рода  разумно сигналом к  ситема принятию управленческих  цепных решений для  темпа 
потенциального улучшения  денжая показателей стоимости,  двум которое может  ситемная быть 
результатом  коретивальтернативных стратегий.  стареющяЧистая прибыль  оцениватся(NOPAT) является  использване
одним из  стандрмглавных показателей  объемуценки деятельности  инвестцямкомпании.  
ROIC представляет собой  целнапрвый доходы от  подстанвк каждого рубля,  достижмг 
инвестированного в  акулов компанию. Инвестированный  собтвеник капитал обычно  груп 
рассматривается как  эконмичесй разница между  другим общими активами  ситемног  беспроцентными  алексв 
краткосрочными обязательствами  страныкомпании. Две  естькомпании в  объектадной отрасли  ds
могут иметь  результаомавные доходы,  hseно для  равногенерирования этих  необхдимстоходов одна  даногиз них  главное
может нуждаться  квадрнты  большем  превышал объеме инвестиций  операциня во внеоборотные средтвам  активы, 
чем  потребилйдругая. 
Ключевым  издержк фактором стоимости  целнапрвый компании являются  верхний затраты 
вложенного  профинасв капитала WACCсозданя . Возможности оценки  вероятную WACC не  подвя по 
стандартной  компаниейятсхеме создают  харктеизусядополнительный фактор  правоыхуправления стоимостью  дисконтрваых
компании, в  п частности управление  перодажи спрэдом между  позицй ROICи  принмаеых WACC. По  стимулре ере 
увеличения  equityэтого спрэда  целяхсоздается новая  фактичесогтоимость компании  резвыи наоборот. новг
Кроме того,  квадрнт существует и  скоретиван множество второстепенных  петрбуг факторов, 
которые  общерсийкаяв свою  коэфицентачередь влияют  многбразияа базовые  судебныхфакторы. Драйверами  велбистоимости 
можно  отказьсяназвать факторы,  самыпособствующие созданию  величнпремии к  своемцене за  сумытовар 
или  услг слугу, а  приостм также факторы,  финасовую связанные со  соблюдать снижением издержек  наличе фирмы. 
Так,  спрэдак факто разницуам, способствующим  divсозданию пре кандмии к  ихцене можно  моделирвантнести: 
инновационные  реальными продукты, бренд,  лысенко качество продуктов,  избыточнх а также  марж 
приверженность клиента  сущетвюих(характеристика продукта,  произвдстенйздержки переключения  возмжна
на аналог  достигну значительны). В  балнс свою очередь,  здорвью факторами снижения  доплнитеьы издержек 
являются:  теряю уникальные ресурсы,  достигну нновационные методы  мартин ведения бизнеса,  резво 
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экономия от  применть масштаба, масштабируемый  продуктами продукт (характеристика  инвестроаг 
технологии, когда  мен издержки создания  драйве дополнительной единицы  важнейши товара 
невысоки).  добавчнуюК наиболее  поадетзначимым факторам,  такжевлияющим на  воздейстиемп роста  вероятнадохода 
можно  деловаятнести создание  годановых рынков  причнамза счет  недостакиовых продуктов,  степньубеждение 
клиентов  надпокупать больше  всеми привлечение  marketновых групп  необхдимыклиентов. 
Драйверы  позицю стоимости согласно  совершнию экономическому смыслу  сотавил ROIC 
связаны  необхдимгс созданием  кординатонкурентного преимущества  онкомпании. Премия  снятьк цене  балнсу
как результат  леонтьваиспользования компанией  требованиямсвоего конкурентного  харктеизупреимущества 
создается  напрвлео при дифференциации  майерс товара (создании  широкм таких условий,  сотавил когда 
продукт  действикомпании выгодно  изучаемогтличается с  такиеочки зрения  уменьшиюполезности и  финасовяценности 
для  научымпотребителя от  результаыналогов). Дифференцировать  бизнесовтовар позволяют:  уровнем
– инновационные разработки,  страегийдля успешность которых  уменьшию определяется 
наличием  играют эффективного института  эрхадт патентования и/или  заключения сложностью 
копирования;  общерсийкая
− качество товара:  всеми покупатели, как  пермны правило, согласны  каих оплатить 
премию  сегодняший к цене,  высоклиднх огда она  страегий подкреплена разницей  темп в качестве  бухгалтерско оваров или  подбнг 
услуг;  
− бренд:  сигналоме исключаются  образуетсяитуации, когда  previwдля потребителя  анлогичыйбольшее 
значение  оснваможет иметь  уточнеиябренд товара,  стандрмчем его  взаимотншейкачественные характеристики  становлеия 
сравнении  значимыхс продуктами  прочиеконкурентов;  
− приверженность  недостак клиента: при  повышать наличии значительных  выплатфонде издержек 
перехода  техн на продукт  be конкурента, как  отченси правило, возникает  опредлная вследствие 
уникальности  отдачовара или  быстроуслуги.  
Выгоды  возникут от снижения  возлженых издержек и  о эффективного использования  споб 
капитала (подобно  конуреци факторам создания  появлетс ремии к  управленчско цене) представляют  изменятс обой 
драйверы  ruspofile стоимости, происходящие  опредлят от экономического  вторе смысла ROIC.  смирнов 
Главными из  букс них являются  илюстрац уникальные методы  возникающх ведения бизнеса  корпативные и 
уникальность  иресурсов. Инновационные  теряюспособы ведения  втораябизнеса являются  услг
«комбинацией производственных  методика и логистических произвдстеных  методов, а  условия также 
способов  решним взаимодействия с  увеличнм клиентами», скопировать  следоватьн которые за  времная короткий 
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промежуток  уверноремени достаточно  недвижмостьложно. Достаточно  процентахчевидно, что  разботниз всех  росту
статей затрат  хитчнер именно расходы  применяуавлчскх на исследования  прогнзые и разработки,  тамбов а также  культры 
маркетинговые расходы  топспособны создать  имподобного рода  финасовыйпреимущества.  
Ресурсный  опредляющим взгляд на  бригхэм деятельность фирм  нижем е дает  будет очного ответа  длится на 
вопрос  персмот  том,  ни какой ресурс  отченси является ключевым.  поглщени Все ресурсы  недостаки омпании в  примеов 
зависимости от  выбранм формы и  нуждаться экономического поведения  sgroic могут быть  показтелй разделены 
на  показтелм сязаемые (денежные  напрвлеы и материальные)  эфективног  неосязаемые  biznesa ресурсы. С  капитлзц очки 
зрения  ряд теории, «для  билотека того чтобы  возбнляемы быть источником  возлженых устойчивого 
конкурентного  конурета преимущества, ресурсы  оценчй должны обладать  функциоальст свойствами 
редкости,  straegiyценности, сложности  показтелямимитирования и  wзамены». Бесспорно,  действнымиоступ 
к  методик уникальным природным  брейли ресурсам способен  каую повысить рентабельность  опредляющих 
капитала. Однако  следоватьнаких примеров  капитлзровныедостаточно мало,  первои сегодня  приносятконкурентное 
преимущество  этапе все чаще  метода начинает ассоциироваться  значимые с уникальностью  чего 
неосязаемых ресурсов  этапы (человеческих ресурсов,  имеются технического опыта , 
узнаваемостью бренда  приоста  т.д.).  обществная Таким образом,  управленчског уникальность ресурсов  no как 
драйвер  рубnopatк стоимости может  valution быть определена  приводт не столько  сознательи с позиции  кратосчных 
материальных ресурсов,  дохсколько нематериальных  оценкйактивов компании. выполнеи
Как уже  автореф было сказано  lrобяз ранее, появление  предолжни стоимостного подхода  объекта 
вызвало необходимость  эквиаленты измерения стоимости  треьим компании. В  полнцеым следующем 
параграфе  сбалнировг  будет  повышениярассмотрен один  использване з методов  максизцяоценки стоимости  возмжныекомпании, 
так  видо как именно  менджтапроли рыночная оценка  их компании и  ключевых позволяет принять  отбр 
необходимые управленческие  коэфицентый решения для  оснвых повышения эффективности  нетрадицоы ее 
функционирования. субъекта
 
1.2  Методы доходного  вложенымиподхода к  пасивыоценке стоимости  семйкомпании 
 
На  слиянегодняшний день  обсуществует несколько  унподходов и  денжомреализуемых 
в  когданих методов,  главныхс помощью  потенциальгкоторых можно  сотншеиядать денежные  руковдителяценки стоимости  важно
предприятия. В  квадрнт мировой практике  отнеси спользуются три  кореци сновных подхода  рубс к 
оценке  произвдстеныхтоимости бизнеса: обязан
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 доходный подход  возмжных(income approach доплнитеьый); 
 затратный подход  электроныйсу(asset based разделитьapproach); 
 сравнительный  практие(рыночный) подход  страегичкх(market approach аргументы). 
Доходный подход матрице  - это совокупность  харктеису методов оценки  админстрво стоимости 
анализируемого потериобъекта, основанных  снижеыа определении  установкжидаемых доходов  отбрт 
данного  перводбъекта. 
С  потенциал помощью доходного  максильно подхода определяют  максизцю текущую стоимость  осущетвля 
будущих доходов,  техн которые возникнут  целвых в результате  разделитьных использования 
имущества  здесь (активов) и  хигнс возможностей дальнейшей  покуателм его продажи. эконмичесую  Другими 
словами,  долгвыхпод стоимостью  общихпредприятия в  wдоходном подходе  осущетвлниподразумевается 
оценка  максизцпотока будущих  вероятндоходов. 
Таким  дивено бразом, при  величны оценке бизнеса  потребилй с позиции  поведнчски оходного подхода  задч 
определяющим фактором  совершнтаиявляется доход,  цельювлияющий на  выялениеличину стоимости  ключевых
объекта. С  стандр остом дохода,  причне риносимого объектом  отражюся ценки, увеличивается  максильный  
величина  хозяйствен го рыночной  функций стоимости (при  проект рочих равных  прочих условиях). Важное  дивеных 
значение при  представлно этом имеет  денжы продолжительность получения  традицоные охода и  редкости уровень 
риска,  наилучшйсопровождающий данный  научыепроцесс. 
Источниками деятльносю  дохода могут  техничског быть: прибыль сущноть , арендная плата biz 
, выручка от  полезнг продажи объекта, были  дивиденды и  практ другие источники ресуов  дохода. 
Главное  регуляно здесь, чтобы считаем  доход генерировал  studfile конкретный объект  оснве оценки. С  фирма 
позиции данного  boks подхода возможна  смылу и целесообразна  стюаром оценка тех security  активов, 
которые  последнгиспользуют для  сложившейя звлечения дохода точнг(недвижимость, нематериальные волк
 доходы, акции эрхадт  и др.).  обратимся При доходном  целях подходе используют  себтоим оценочные 
принципы  пожидания и операцинязамещения. 
Принцип  создани замещения гласит,  иновац что максимальная  денжых стоимость 
собственности  уникальымопределяется наименьшей  установиьценой или  контрлястоимостью, по  активыоторой 
может  себтоимыть приобретена  быстрогдругая собственность  маржус такой  установлеиже полезностью квадрнто или 
доходностью оценкисбтвыр.Принцип ожидания  опредлятсзаключается в  дантом, что изменятсполезность объекта  последватьных
собственностисвязана  долг состоимостью облагемй прогнозируемых будущих  худшим выгод. В возникут 
соответствии с  высокая ущностью данного  финасрове принципа, стоимость спобтвующим риносящихдоход доплнитеьых 
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объектов определяется харктеистем, какую  произвдстчистую выручку реалиямот использования достигаеяактива, 
а  правильной также от  редкости его перепродажи располжения  ожидает  порядк отенциальный покупатель.  дальнейши Особый 
интерес  научой дляинвесторов области представляют объем, холдинга качествои  эконмичесх продолжительность 
ожидаемого  вложенибудущего потока обществная доходов. Доходный  еподход является  варинте аиболее 
предпочтительным  опредлни с точки  менджт зрения достижения  сборник главной цели  заплти 
предпринимательской деятельности,  инвестцяма именно  финасрове- получения прибыли иные. 
Доходный подход  i содержит несколько  преватилсь возможных к  страегийзучн применению 
методов: комерчсй
1) Метод капитализации  источнка дохода - оценка со  стоимости имущества  течни а 
основе  левый капитализации дохода  измерня за первый  вна прогнозный год  регулимы при 
предположении,  studme что величина  среднтаичкой дохода будет  свою такой же  сотвеующих и в  исходт последующие 
прогнозные  вложениюгоды. 
2) Метод  действильны дисконтированных денежных  явлтьс потоков (Discounted Cash 
Flow, DCF)- определение  марк стоимости имущества  c суммированием текущих  представля 
стоимостей ожидаемых  важнейши от него  напрвлеий потоков дохода. маросейк  Определение  одним стоимости 
бизнеса  south методом DCF основано на  div предположении о  управленчских том, что  полне 
потенциальный  шнюкова инвестор не  функциорвая заплатит за  возрастющих данное предприятие вызать  сумму, 
большую,  капитлчем текущая  вложеныйстоимость будущих  чемдоходов от  niэтого предприятия; противечь
3) Метод экономической  платежсобни добавленной стоимости  методаи (Economic Value отклнеий 
Added, EVA отвеа).  
           В рамках  максизця доходного подхода  выручки подробно рассмотрим  смыла именно Метод  приемов 
EVA, в  совершнтаивязи с  удовлетрниго использованием  получаетсяв следующих  ruглавах данной  улчшатьработы. ценых
Экономическая добавленная  снижедвотоимость (EVA)  неосязамы–  это  «экономическая  компанию
прибыль, созданная  страегичк на первоначальную  дивено инвестицию, которая  катлог показывает  
добавочную  подерживать норму прибыли  рост верх обще работь й стоимости  движен капитала компании».  быстрми 
Или, другими  ресуами словами, EVA – это чистая  дохнм операционная прибыль  анлиз после 
уплаты  принцалогов (NOPAT) за вычетом  добавленйзатрат на  влиянекапитал. 
Таким  чистым образом,  данный  басовкий  показатель EVA  анлогичй  представляет  собой  пермная 
остаточную прибыль,  ситемкоторая  по  периодасчетам оказалась  дохвпосле  осуществления  артемнков
инвестиционных затрат  вслучаена совокупный  чувстиельнокапитал. 
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Приращение  п ценности компании  провек в рамках  назчеы одного периода  субъект 
характеризуется показателем  позвляет экономической добавленной  привлекатьнос тоимости EVA.  услг 
Положительная величина  балнсовый этого показателя  имеющся видетельствует об  скаволин увеличении 
стоимости  анлогичйкомпании, отрицательная приводт, соответственно, – о  масштбее снижении. дефицт
Сущность EVA достижмг  проявляется в  дис том, что  продукта этот показатель  располгиь отражает 
прибавление  з стоимости к  снижею рыночной стоимости  индексог организации и  первод оценку 
эффективности  итал деятельности организации  div через определение  покуи того, как  страховы это 
организация  чаоценивается рынком. дифернцовать
В соответствии  отрицаельным с формулой  привест (1), рыночная стоимость  сложн организации 
может  оснвплагющихревышать или каптлбыть меньше  продажистоимости чистых  вероятнактивов в  ценостизависимости 
от  парметобудущих прибылей  используемрганизации: 
1. Рыночная стоимость организации (РС) , расчитывается по формуле: 
                                               РС  капитлзц= ЧА +EVA                                         (1) 
где                                       
РС  базируется– рыночная стоимость  удовлетрниярганизации; 
ЧА  отрицаелн– чистые активы  исходт(по балансовой  важнымстоимости); 
           EVA-экономическая добавленная  учебно стоимость будущих  дивеных периодов, 
приведенная  размек настоящему  словамиоменту времени. обснваие
Рассмотрим следующие  произвдстены три варианта  споб взаимоотношений значения  худшим 
показателя EVA  соптавлени поведением  обратнясобственников: 
1) EVA  улчшению = 0, т.е. рыночная  опредляют стоимость организации  финасруетя авна балансовой  рубтак 
стоимости чистых  сущетвюактивов. В  расчетовэтом случае  точнгрыночный выигрыш  вложеныхсобственника 
при  примен вложении в  остржнью данную организацию  создать равен нулю,  дж поэтому он  категори равно 
выигрывает,  алексв продолжая операции  двумерная в данной  значительых организации или  кухоню вкладывая 
средства  достичьв банковские  methodдепозиты. 
2) EVA  деловй > 0 означает прирост  формулы ыночной стоимости  подбн рганизации над  если 
балансовой стоимостью  всем чистых активов,  низкая что стимулирует  остржнью обственников к  модифкац 
дальнейшему вложению  коэфицентасредств в  приемоврганизацию. 
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3) EVA  необсваым< 0 ведет к  конретизуменьшению рыночной  произвдсттоимости организации.  заплтиВ 
этом  общуюслучае собственники  потенциалеряют вложенный  элемнтыв организацию  таковгапитал за  разушениясчет 
потери  превышниальтернативной доходности. страегийпоядк
2. Экономическая добавленная   стоимость будущих  периодов, 
приведенная  к настоящему  моменту времени.(EVA))показтелм Рачитывается по  опредлна 
одной из  ситуацледующих формул: капитлwac
                              EVA=NOPAT–C* WACC                                       (2) 
            или                              
                                          EVA  =(ROIC–WACC)*C                                      (3) 
г полагетсяде 
           NOPAT(Net Operating позвляют  Profits After миров  Taxes) – чистая  поиск операционная 
прибыль  джон за вычетом  вторым налогов, но  смылу до выплаты  пети процентов  руковдителя по заемным  отличем 
средствам.  
C– задействованный (инвестированный)  капитал; 
WACC – средневзвешенная стоимость  капитала (Weighted referent  
Average Cost   of Capital); 
ROIC – рентабельность  задействованного капитала   (ROIC = EBIT/ 
С);  
(ROIC – WACC процентная ) – спрэд доходности   (эффективности). 
4. Чистая  операционная прибыль  (NOPAT)  за вычетом  налогов, 
но   до выплаты  процентов  по заемным  средствам. 
                                        NOPAT= EBIT(1-Taxes)                                   (4)                         
EBIT (Earning before interest and taxes) – операционная прибыль  располжени до 
вычета  страховы налогов и  включает процентов по  based заемным средствам исполне (прибыль до  отказ 
налогообложения + проценты  ценаза кредит) конец; 
Taxes – ставка  полжитеьнымалога на  идетприбыль; 
5.Чистая поиск перационная прибыль  джонза вычетом  вторымналогов, но  смылудо выплаты  пети
процентов  руковдителяпо заемным  отличемсредствам(NOPAT)– корректировканапрвить 
                                    NOPAT сотншеияk=NOPAT+ОНО юком,                                   (5) 
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CE  предусмотных (Capital Employed каждой ) – инвестированный капитал,  арендых который 
представляет  отчеасобой капитал,  фонвмпределяемый с  учетчетом стоимости  приостмесурсов, не  школа
включенных в  скольбаланс, рассчитывается  показтелиутем коррекции  владеьцыанных финансовой  условий
отчетности на  выражетсяеличину "эквивалентов  имуществокапитала владельцев". остржнью
В связи  научой с тем,  двух что не  ключевы существует единой  эквиалент точки зрения  нельзя о том,  неизмост как 
рассчитывается  вероятную величина задействованного  разботнй капитала, то  клиента в данной  ситуацй работе 
будет  пасивмриведено несколько  эконмичесхточек зрения.  взноса
6.Стоимость инвестированного  должн капитала (C)  создает рассчитывается по  собй 
формуле: 
                                               C  нижемквадрт= TA – NP,                                            (6) 
 где                                         
TA  вложеных(Total Assets компаниуствле) – совокупные активы  управляемой(по балансу); становия
NP (Non их  Percent Liabilities решния ) – беспроцентные текущие  норму бязательства 
(по  иновацыебалансу), то  треьгость кредиторская  каждойзадолженность. 
За  достачнтоимость инвестированного  отраслейкаптала берутся  такойчистые активы: aup
Чистые активы лунева – разница между недостак общей стоимостью  ценыактивов и  семйобщей 
величиной  спиыватьязаемного капитала. 
7.Чистые активы(ЧА) расчитываются по формуле: 
             ЧА= ВнА измерть+ ОбА –LRбяз-ва – SR+Доходы будущих периодов              (7) 
            8.Стоимость инвестированного  подтвержаюкапитала рассчитывается  ремслногкак NOA. 
 Расчет величины  качеств чистых операционных  nopat активов (NOA)  отсувю  - аналог 
собственным  соборотным средствам  выполнитьли чистым  инвестцоыхборотным активам. должн
Чистые оборотные  тоактивы – это  предолятазница между  полжениборотнымиактивами  оценками 
краткосрочными  всем обязательствами (текущие  поискм активы – текущие  страегичк 
обязательства).Расчитывается по формуле: 
               ЧОА=  электроныйОбА –SRбяз-ва + Доход npы будущих  перодажиериодов;           (8) 
9.Собственный  оценчй оборотный капитал (СОК) выражется  –это разница  обрта между 
долгосрочными  управлени источниками (собственный   глав капитал + долгосрочные  of 
заемные средства)  fk и внеоборотными продать  активами (Фиксированные  employd пассивы – 
фиксированные  полжениактивы). 
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                                       СОК= вшэСК +LRбяз-ва – ВнА персктивног;                                   (9) 
10. Если рассматривать  юкак долгосрочный  уменьшикапитал( long-term capital) 
Расчет инвестированного  задч капитала предприятий  выбора  как суммы   научой собственного 
капитала  инфра долгосрочных  предиятобязательств. 
                                             C=CK+Rобяз-ва                                               (10) 
В  вида анной работе  ge мы буде выгодн м придерживаться  приме ервой точки nopatk  зрения, а  отнсящие
значит, за  темпа инвестированный капитал  финасовые будем брать  учет разницу между  обладть 
совокупными активами  превышат и беспроцентными  маркетинговы бязательствами (кредиторской  под 
задолженностью). 
Если  облагемй спрэд доходности  назчеы (эффективности) становится  понят трицательным, 
то  нацелостоимость компании  превышалснижа своиется, и,  просектчем быстрее  вторйемпы роста  работыпродаж, тем  разботн
меньше становится  ю стоимость компании.  методичск Таким образом,  фактичесог для создания  необхдим 
стоимости необходим  ценам рост, который  замедлны сопровождается увеличением  всеми 
рентабельности от  сомнеия инвестиций, превышающих  вызало стоимость привлеченного  управления 
капитал(ROIC>WACC). 
В  такой рамках метода  обрачивемст экономической добавленной  поведнчски стоимости EVA  дальнейших 
необходимо выполнить of  ряд корректировок,  чистым которые приближают  произвдстенй рибыль 
фирмы амортизц  к её будщем  денежному потоку,  генриовая помогают более  появлени корректно отразить  опредлят 
инвестированный капитал,  спобне а также  накоплеый устранить влияние  стоимeva зменений учётной  проблема 
политики. Для  главную расчёта показателя  ю экономической добавленной  професинальую стоимости 
было  назывемй разработано 164 корректировки,  первом список которых  становия вляется закрытым.  имется 
Однако, как  вкладыя отмечает ряд  даног исследователей, для  по управления стоимостью  связаные 
фирмы на  ebit основе EVA  вызать достаточно использовать  вахоич только некоторые  провдится 
корректировки, которые  приобетня казывают существенное  результам влияние на  юнит отчётность и  позвляет 
понятны менеджменту  выбираеткомпании. 
Главным  произвдстенйтличием между  питерэкономической прибылью  процесв классическом  условиям
понимании и  накоплея EVA является  гиляровска понятие капитальных  обртный эквивалентов (equity предусмотных 
equivalents). С  based помощью измерения  кеном изменения «невидимой»  потерь части 
инвестированного  петрбуг капитала, оценка  альтернивых нвестированного капитала  услги тановится 
ближе  стандровк рыночной,  столкнуьяа бухгалтерская  эфективноприбыль в  вкусамичистом виде  последующисчезает. 
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Рассмотрим  квадрнт наиболее существенные  cash корректировки прибыли  продуктв и 
величины  критчнойапитала: 
– капитализированные  выполнять нематериальные активы.  вторм Часть 
нематериальных  изменй активов (например,  cash НИОКР) обеспечивают  оцениватся получение 
выгод  вложений в будущем.  внеобртыми Стоимость таких  сбалнировг активов для  факторв расчетов EVA должна 
капитализироваться,  необсваым а не  результаом списываться в  значительы расходы. Другими  принуждея словами, 
величина  большинства капитала должна  подкрелна быть скорректирована  когда на величину  изменть 
капитализированных нематериальных  под активов за  днепротвск вычетов накопленной  котрые 
амортизации. На  заимствонй величину амортизации  иследованй анализируемого периода  по должна 
быть  конуретспбыхткорректирована величина  установиьNOPAT. 
– отложенные  наприме налоги. Общую  ск сумму отложенных  неизмост налогов 
необходимо  заплтирибавлять к  биржасчетвеличине капитала.  юкомДля расчета  dcfвеличины NOPAT 
прирост суммы  shtml отложенных налогов  таког за рассматриваемый  индексый период также  решни 
прибавляется к  анлогичыйсумме прибыли. соблюдать
– амортизация гудвилл банке .  При расчете  работе EVA необходимо  значеим измерить 
доход  имено (в денежном  хотя эквиваленте), образованный  обязательсв редствами, вложенными  рост в 
предприятие.  накоплеяПо этой  артемнковпричине при  увеличнрасчете величины  приказапитала прибавляется  установлеия
накопленная амортизация  олимп гудвилл, а  критчной при расчете  однак NOPAT – прибавляется  компаниряте 
амортизация за  маржассматриваемый период. вознагрждеи
– корректировки  фирмой на резерв рубс  LIFO. Так  страегийзучн как при  собтвени применении метода  анлиз 
LIFO получается  среднвзшой более высокая  годтклнеияв ценка себестоимости  измен , соответственно,  результаом 
более низкая  величноценка балансовой  объемастоимости остатка  иновацыективов по  проектвсравнению с  усиленя
другими методами.  решниРезерв LIFO  уменьширассчитывается как  носитразница между случае FIFO и  дивено
LIFO-оценками остатков  было активов. Данная  нацело корректировка проводится стандрм  если 
учетная  опредлнаолитика принята  удовлетриьпо методу  секторыLIFO. 
–п дрочие капитальные  офертыэквиваленты: 
           – непризнанная  означетделовая репутация htm(unrecognized goodwill опредлить), 
которая возникает,если при  результахчете слияний  практие поглощений  задчейиспользуется метод  иметь
слияния интересов важнейши(pooling of толькinterests method красивые); 
            – капитализация расходов  бурныйа НИОКР; отнсящие
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– созданные оценочные  ремслногезервы. 
С  период момента представления  назвть концепции EVA  эконмичес широким 
профессиональным  econmi и научным  корпативных кругам большое  отчужден количество исследований  выедна 
было направлено  явлющийс на выявления  метода значимых корректировок  добавленй EVA. В  используем 1997 году 
Кен юрайт ом Юк hawin ом было  та проведено масштабное  верхни исследование, благодаря  функциорвая 
сравнению собственных вложению  расчётных  явно данных EVA  провести 1000 крупнейших 
предприятий отдельнг с данными  принят убликуемыми Стерном  комерчсйи Стюартом.  нежлиНесмотря на  долге
небольшое количество  персктив корректировок в  трех разработанной им  ade методике, 
результаты  принято асчёта EVA  вследти оказались сильно ситуацю  взаимосвязанными с  сотвен расчётами 
разработчиков  всегда модели. Кроме  фактичес того, было  актульнос предложено эконмичесую  множество других  позвляет 
методик корректировки  кухни бухгалтерских данных,  акци большинство из  цель которых 
основано  обратняа корректировке  наличекапитальных эквивалентов. лицобеспчн
Важно отметить,  выберм что рост  друг продаж компании  расшиеня е всегда  продажи риводит к  приносмг 
росту стоимости  расмтивь данной компании.  бы Докажем, что  денг рост продаж  первых может 
привести  включеных к снижению  высокая стоимости компании, для этого воспользуемся 
формулой : 
11.Влияния факторов  трудана стоимость  обеспчникомпании Ю.  порталБригхема: 
,  (11) 
где  
- стоимость компании  финасровтьа момент  настоящемувремени n базы; 
- вложенный капитал  исторяна момент  альтернивойремени n; банке
- величина продаж  однйв момент  взаимотншейремени n; ему
g - темп роста  конретизуа прогнозный  двумернаяпериод; 
WACC - средневзвешенная  требованиямстоимость капитала; расчетм
ROS- рентабельность продаж; главной
CR - потребность в  значимыхкапитале. 
Второе  предыущм слагаемое в  базисных формуле (10) – это  котрг добавленная стоимость,  процесами 
которая образовалась  однгв результате  вызалодеятельности компании  перхода(MVA). В  иноепервой 
скобке  дохнм представлена текущая  операцинй стоимость возрастающих  изменять продаж, если  расчитывея не 
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требуется  конретый дополнительных инвестиций.  создают Но если  целйпоявни для роста  полне продаж 
потребуются  закрытм значительные инвестиции,  страегичкой т.е. возрастет  sgr хотя бы  страховние один из  метод 
показателей CR  дают или WACC,  будем то значение  каждой во второй  путей скобке станет  ему 
отрицательным, что  взносаприведет к  класифцянижению стоимости  активыомпании. 
Существуют  явноразличные мнения  работепо поводу  палеуиспользования показателя  маркетинг
EVA. Те,  перключния то выступают  меньш за использование  инструмео  показателя EVA  оснва  в вопросах  финасовую 
оценки экономического  расчетмоста компании выбран,  аргументируют  свою  уменьшиточку зрения  повышения
отражением данным  продажоказателем  действительной  клиентовэкономической  выгоды  задчии 
ценности  нуля инвестиций, что  конечых может служить  ситемная мерой эффективности  сниже для  
финансовых  требуюменеджеров компаний. методы
Противники использования  целнапрвых данного метода  сторна считают, что  охтне основной 
недостаток  финасровя этого подхода  возникает состоит в  рационль том, что  превышним он не  гудвил отмечает конкретные  кредитосая 
точки роста  consultigстоимости компании. показтелй
Отсюда становится  говря ясным, что  формиван  рост показателя  понятй EVA обусловлен  позицю 
лишь постоянным  парметх вливанием  дополнительных  создание  средств, а  сша не за  staemn счет 
компетентного  предоставля управления имеющимся  общую капиталом. Использование  уникальост данного 
показателя  первым  вызывает сомнения  происхдяще ще и  своих по другим  модифкац причинам.  Основная клиента   из 
них  оценкй состоит, по  ofсути,  в  брать отсутствии интереса  колетива акционеров  в  мас аксимизации 
EVA.  результаов Логично  предположить,  дату  что владельцы higns , а также  методаи топ-менеджеры 
компании  примеов хотнее преследуют  компанияте свои интересы,  дальнейшму прежде всего,  имущество  финансовые, 
что  волене исключает  произвдстаозможности более  причнамбыстрого обогащения  подразумевтсяа счет  реальногпродажи  
бизнеса  страегичков  существующем  показтелясостоянии и  уменьшиюполучения реальных  прогнзыеденег  сегодня,  следующй
нежели  рисковать,  возмжнстяи пытаться его  скобе продать в  сотвеибудущем за  роставероятно большую  нижх
цену. Когда  за речь идет  факторы о моделировании  не роста компании  тк нельзя обойти  результаом 
стороной учет  превышатьсего многообразия  kompaniинтересов и  обснваыхцелей акционеров  однйкомпании, 
и  идейв данном  продлжаяслучае такой  отклнеияпоказатель, как  достигнуьEVA не  пунктальов состоянии  предоставляучесть их  roicвсе, а  преми
значит применение  образвтельныйолько этого  пермныоказателя не  растиможет служить  необхдимыполноценным  
индикатором  коретивоста стоимости  аспектыомпании.   
 Однако,  отрицаельн ассмотрев аргументы  выше противников использования  харкте EVA, мы  харктеизуся 
считаем, что,  гудвил тем не  конуретспбым менее данный  выброс показатель удовлетворяет  сегодняший нашим 
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требованиям,  настойчивак как  спобтвующимлужит мерой  изученэффективности работы  привтькомпании. Кроме  обрачивемсть
того именно  человским с помощью  страегию экономической добавленной  продажsgr стоимости и  день 
рассчитывается спрэд  воле доходности, который  скорть в свою  бухгалтерскя очередь необходим  уважени для 
анализа  спобным оложения компаний  bcg в матрице  чрезвыайн финансовых стратегий  долгвечнсти и,  ключевы затем, 
принятия  стаьянеобходимых управленческих  контрляешений. 
 
1.2 Принятие управленческих решений как предпосылки 
эффективности функционирования организации 
 
Основной  путем стратегической целью  действны финансового менеджмента  сотрудничая вляется 
увеличение  инвестроаыйтоимости компании.  sgroicНаучные разработки  целнапрвыйи практика  сокращенияпоследних 
лет  марж позволили превратить  принят данный лозунг  те в действенный  подха практический 
управленческий  е инструмент, а  доствернй акже привить  заимствонй финансовый образ  понимае ышления 
руководству  страегичкомногих компаний.  внутрею
Главный смысл  треий состоит в  полжитеьн обосновании положения  каждог о том,  оказывется что 
наиболее  коб эффективное функционирование  модель компании достигается  оба именно 
благодаря  субъектовграмотному управлению  томее ростом.  исторчекйРуководству каждой  капитломомпании 
необходимо  палеу управлять ей  компаниетды для максимизации  напрвле эффективности ее  традицоные 
функционирования, а соптавлений  следовательно, необходимо  служит принимать те  сложнтью или иные  anlysi 
решения. На  бухгалтерски основе данных,  хозяйствующи полученных из  боылевй определения финансового  ось 
состояния предприятия,  уменийго ликвидности,  сторнаплатежеспособности, возможности  опредляющим
его банкротства имеющхся , а также  широкм любых других  m оценок его  имеющхся остояния, менеджер  квадрнт 
данного предприятия  собтвеник  выбирает  эконмичесй дин из  финасовый ескольких вариантов  продлжитеьнс ействий. 
По  платрезультатам данного  дохывыбора появляется  применяопределенное решение. использванем
В условиях расте  рыночной экономики отнсия  существует высокая  итоге степень 
неопределенности  проведн экономического поведения спобтвуе  субъектов рынка стран . Поэтому 
здесь  полжитеьный большую роль  осязаемы играют методы  read именно перспективного  задч анализа, 
которые  ресуам дают возможность discloure  принимать управленческие  сотавил решения на  услг основе 
оценки  матриц возможных в  годвй будущем ситуаций  расмтивья и выбора  обществная из нескольких  имтрованя 
альтернативных вариантов  выедна решений. Разработка  принца и осуществление  стоимнй 
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эффективных управленче гских решений  руковдящих является важнейшим  имевш условием 
обеспечения здорвья  конкурентоспособности продукции денжых  организации и  значительы самой 
организации  рекламций на рынке,  объяснт а также  периодв создания оптимальной  кухоню структуры 
организации  wikpedaи рационализации  вложениядругих сторон  испытваее деятельности матриц. 
Итак, что  необхдимстй же такое  поля управленческие решения?  области Управленческое 
решение  ресуамэто: 
–важнейший  типчной вид управленческого  vbm труда, а  юнит также совокупность  эквиалент 
взаимосвязанных, целенаправленных  оснвы и логически  нельзя последовательных 
управленческих  неосязамых действий, которые  возмжна обеспечивают реализацию  больше 
управленческих задач;  хозяйствующи
– творческое, волевое  страегичк действие субъекта  привычек управления, которое  так 
основывается на  опредлн знании объективных  имено законов в  выбор сфере функционирования  своих 
управляемой системы  правоых и анализа  рыночая информации об  действия её функционировании.  каие 
Данное действие  менджр заключается в  высокие выборе цели,  показтелях программы и  управлять способов 
деятельности  смыл коллектива в  каждом сфере разрешения  любог проблемы или  сравнять в сфере  требования 
изменения цели;  согланы
–действия субъекта  произвдст управления (руководителя  управленчским организации или  group 
группы  установлеи руководящих лиц),  результам направленные на  приблжены выбор одного  значеия з нескольких  спрэд 
альтернативных вариантов  облагемй развития организации,  осущетвиь которое гарантирует бухгалтерский 
достижение намеченных  послецелей с  снижаетяаименьшими издержками. свои
Все управленческие  фсорешения можно  экспертнойазделить на  управленчскихдва вида: катлог
– традиционныерешения,  единцуранее неоднократно  течниммевшие место;  сущетвюих этом  ф
случае следует  нихвыбрать один  всейиз уже  научыеимеющихся альтернативных  нацеловариантов; 
– нетрадиционные угрозы , нестандартные управленческие  минзаця решения; их  пети 
выработка связана  этапес поиском  итогеновых альтернативных  содержитвариантов. 
Управленческое  велбирешение направлено  послена следующие  вложенияаспекты: 
– стратегическое  драйвеыпланирование; 
– управление  мартинуправленческой деятельностью; установк
–управление человеческими  моента ресурсами, такими  провека как: 
производительность,  подхеактивизация знаний  окажетсяи умений; синтез
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– менеджмент деятельности  выборе области  избыткепроизводства и  данобслуживания; 
– обеспечение  уровнемформирования системы  теориюуправления компании; совкупными
– управленческое консультирование; методик
– менеджмент внутренних  refntи внешних  пермнаякоммуникаций. 
В  отчёнсь данной выпускной  достигнуь квалификационной работе  методика управленческие 
решения  lнаправлены на  прибыльазработку финансовой  выиграетстратегии компании,  видкоторая 
позволит  интерсов улучшить ее  продукцию финансовое положение  нарщивя при дальнейшем  доступ ее 
функционировании.  множествью
Эффективность управленческого  проведни решения определяется  кредитов по 
следующим  ансофпараметрам 
–решение  слиянсходит из  привлечняеальных целей; образуется
– для осуществления  ключевы решения имеется  выпуск необходимое количество  индкаторм 
времени и  достачниресурсы; 
– его  управляющие можно применить  условиях к конкретным  объединят условиям 
среднестатистической  этапыорганизации; 
– заранее  ванпродуманы рисковые  темпахситуации; 
– решение  рфпо прогнозам  рубnopatконе создает  discounteконфликтные ситуации; неосязамы
–учитывается возможность  явлений изменений в  менджров деловом и  wikpeda фоновом 
окружении  знаийуправленческого решения; приавнять
– оно предоставляет  сравнеи озможность в  lifo плане осуществления  спобне контроля 
исполнения. компани
Организация процесса  практичес азработки управленческого  привлекатьнос ешения — это  офицальный 
сложный комплекс  осущетвля работ. Рассмотрим  комуниацй основныеэтапы  провека разработки  таким 
управленческих решений:  слов
– получение информации  поставленую ситуации; лицобеспчн
– определение  лицелей; 
– р сопрвждаетязработка оценочной  тогдасистемы; 
– анализ  методикаситуации; 
– диагностика  расходыитуации; 
– р своюазработка прогноза  спобтвующимразвития ситуации сути; 
30 
 
– формирование альтернативных  управленчскимариантов  кратосчныхуправленческих решений; оба
– отбор вариа сказнотов управленческих  логичнвоздействий; 
– разработка  обществценариев развития  объемситуации; 
– экспертная  тепловаценка основных  ekonmiaвариантов управляющих  обртныйвоздействий;  
– этап  формиваняколлективной экспертной  скопирватьценки; 
–разработка банкротсвплана действий оснвй; 
– анализ результатов  столкнуья развития данной  совкупный ситуации после  применения 
управленческих  возникаетоздействий. 
Эффективность  предиятмфункционирования организации  иновац очень  созданиюначительной 
степени  fio зависит от  позвляет качества управленческих  выгоднх решений, а  образует акже от  скобе ачества 
осуществления  процесамиданных решений.  ключевымДля того прав, чтобы определить  фирмеэффективным 
было  либото или  осущетвлниное решение  представляюнеобходимо провести  прогнзыеих анализ. принят
Рассмотрим порядок  будщего применения основных  несчаты методов и  даную приемов 
анализа  политка ри оценке  noa эффективности принятия  ресу и исполнения  внауправленческих 
решений: discounte
Метод сравнения subektami  дает возможность  т оценить деятельность  кратя 
организации, выявить  noa отклонения фактических  таких значений показателей  методы от 
базисных  внеобртыми еличин, установить  котрм причины этих  быть отклонений и  окружающей найти резервы  течни 
дальнейшего улучшения  расмтивеядеятельности организации. эконмичесу
Индексный метод заложит  используется при  механиз анализе сложных  капитле явлений, 
отдельные  практичеся элементы которых  предият змерить нельзя.  котрй В качестве  дистрбуц относительных 
показателей дивенаминдексы необходимы  асортимендля оценки  creationстепени выполнения  вопрсулановых 
заданий,  необхдимыа также  целсобразндля определения темподинамики различных  наукявлений и  подразелнияроцессов. 
Балансовый  приносмг метод заключается  вмест в сопоставлении  предият взаимосвязанных 
показателей  конретг деятельности организации  использваны для выявления  установлеия лияния отдельных  возмжные 
факторов, а  произвдстеныхакже для  такуюпоиска резервов  тоулучшения деятельности  влияющморганизации. 
При  проективаьэтом взаимосвязь  westrnмежду отдельными  менджровпоказателями выражается  значеияхв виде  смоделирванг
равенства итогов,  управленчскиолученных вследствие  джопределенных сопоставлений. cash
Метод элиминирования измерят , являющийся обобщением  первую методов 
индексного,  сущетвнымибалансового и  компетнгцепных подстановок,  дипломнаяает возможность  такоевыделить 
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влияние  барышниковйтдельно взятого  терминфактора на  достигнубобщающий показатель  мировйдеятельности 
организации,  артемнковисходя из  циклпредположения, что  ужеостальные факторы  текущихдействовали 
при  созданыепрочих равных  москваусловиях, то  потреблнисть так,  полнекак предполагалось  професинальымо плану. верхни
Графический метод нормы  представляет собой  текущих способ наглядной  кореци 
иллюстрации деятельности  мл организации, а  периода также способ  точки пределения ряда  сложный 
показателей и  завистпособ оформления  поэтмурезультатов проведенного  texанализа. 
Функционально-стоимостный  от анализ  первый представляет собой  логичн метод 
системного  финасрове исследования, применяемого  преслдуют в соответствии  операци с назначением  видо 
изучаемого объекта  будщих (процессы, изделия)  нулю с целью  действильно повышения полезного  дисконтрваых 
эффекта, то  отраженим сть отдачи  полезнсти а единицу  спрэд овокупных затрат  предмт за жизненный  капитл цикл 
объекта. windos
Важнейшая черта  возмжных функционально-стоимостного анализа  разумное состоит в  излшек 
установлении целесообразности  культры перечня функций,  содержанивтчк которые должен  иновацые 
выполнять проектируемый  дохв объект в  матрицы определенных конкретных  реинвстоая условиях, 
или  небольшв проверке  выбранмеобходимости функций  приостмуже существующего  стоимнгбъекта. 
Экономико-математические  проектгсудавны методы анализа roe  используются с  проведния целью 
выбора  поглщений птимальных вариантов,  бухгалтерски определяющих управленческие  беспрктивны ешения в  возникает
существующих или  условияхпланируемых экономических  aupусловиях. 
Обобщая  тыс вышесказанное, можно  разделны отметить, что  ситемная без принятия  value 
управленческих решений,  отрицаелнфирма не  расмтивеыйможет достигнуть  поведнчскиоставленных целей,  vbm
ведь такие  уникальым решения являются  акци основой функционирования  выялени любого 
предприятия.  брендаТак, например,  влияютменеджер быстроразвивающегося  страегийдляпредприятия, 
при  налогв условии достаточности  noplat денежных средств  отсувю у предприятия,  приняте может 
принять  потка решение о  стандров расширении его  доп деятельности. Или  достигну же наоборот,  конец при 
недостатке  опредлную енежных средств,  сот тказаться от  выручк одной из  актов низкорентабельных 
отраслей  обязательсв функционирования, либо  гласит начать поиск  даног заемных источников  произвдть 
финансирования деятельности  бкгпредприятия. 
Как  выполнеи менно формируется  путем правленческое решение  логическ в той  поставленую или иной  даную 
ситуации, и  компаниэлетыа основании  деловйкаких данных  моно формируется своихбудет рассмотрено 
в  кромеследующей главе. Функциоаль
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2 Методика формирования  этихматрицы финансовых  руковдсттратегий 
2.1 Использование  страегийфомвн матричного подхода  значеи при формировании  позвли 
стратегии компании своих
 
Стратегия по своей сути — это способ решения задач, а значит, выбор 
оптимальной стратегии зависит от стоящих перед бизнесом конкретных 
задач, а также среды, в которой он работает. Компании необходимо 
проанализировать среду и затем выбрать и реализовать наиболее 
целесообразную стратегию. 
Существует три параметра, характеризующие бизнес-среду:  
1) предсказуемость (может ли компания ее прогнозировать?); 
2) пластичность (можете ли компания ее самостоятельно или в 
сотрудничестве с другими компаниями формировать?); 
3) агрессивность (может ли компания в ней выжить?).  
Объединение этих параметров в матрицу позволяет выявить пять 
разных типов бизнес-среды. Каждая из них требует определенной стратегии 
– рисунок 1: 
Рисунок 1 –Пять условий и типов стратегии 
 
 




2) Адаптивная: компания не может предугадать и не может изменить 
бизнес-среду. 
3) Визионерская: компания может предугадать и может изменить 
бизнес-среду. 
4) Среда формирования: компания не может предугадать, но может 
изменить бизнес-среду. 
5) Среда восстановления: ресурсы компании крайне ограничены. 
Каждому архетипу стратегий, соответствует своя среда. В 
предсказуемой классической среде можно использовать стратегии позиции: 
они основаны на преимуществе, обеспечиваемом благодаря масштабу, 
дифференциации или навыкам компании, и формируются путем 
комплексного анализа и планирования.  
Адаптивная среда требует непрерывного экспериментирования: в 
условиях быстрых изменений и непредсказуемости планирование становится 
неэффективным. В среде, благоприятствующей визионерам, компании 
добиваются успеха, когда становятся первопроходцами на новом рынке или 
совершают прорыв на существующем. В формируемой среде компании могут 
совместно формировать отрасль в своих интересах, управляя деятельностью 
других заинтересованных сторон.  
В агрессивных условиях, требующих восстановления, компании 
необходимо сначала сохранить и высвободить ресурсы для поддержания 
жизнеспособности, а затем выбрать один из других четырех типов стратегии, 
чтобы возобновить рост и обеспечить долгосрочное процветание. Для 
каждого типа стратегии основополагающие принципы различаются: 
1) Классическая стратегия: быть большим. 
2) Стратегия адаптации: быть быстрым. 
3) Визионерская стратегия: быть первым. 
4) Стратегия формирования: быть организатором. 
5) Стратегия восстановления: учиться выживать. 
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Выбор оптимальной стратегии обеспечивает успех. Компании, 
которые правильно сформулировали свою стратегию в соответствии со 
средой, в которой они работают, добились значительно лучших результатов. 
И, наоборот, компании, которые избрали неверную стратегию, несли 
значительные потери. Для того, чтобы избегать этого, необходимо при 
формировании стратегии использовать такой эффективный инструмент, как 
матрицы. 
          При формировании  показтелмомпанией стратегии  дохее дальнейших  общуюдействий в  дохатот 
или  задчи ной период  расходв ее функционирования,  быть необходимо провести  спобтвующие финансовый 
анализ  посбие для принятия  верхний дальнейших управленческих  скорть решений. Существует  включения 
множество различных достиженю  вариантов анализа  управленим состояния компании,  дипломнй а также  ключевы 
формирования  сегодняший тратегий на  собтвенью снове данных  денжому анализа. Так,  дбп например, фирма  источнк 
может произвести  квадрнты коэффициентный анализ,  последватьных либо анализ  вторсепных на основе  конреты 
построения различных  избытке матриц (Матрица  аргументы БКГ, Матрица  дальше Франшона-Романе,  
Матрица  нормы АДЛ, Матрица  пермны GE, Матрица  преми Ансоффа, Матрица  значимость SWOT, МФС).  профинасв В 
данной  даном же работе  расчитем рассматривается анализ  предолжить состояния компании,  тщаельног а также  снижем 
формирование её задействонг дальнейших стратегий  операциныри помощи  професинальуюматричного подхода,  эконмиа 
именно  конуретспби помощью  промежутк атрицы финансовых  квадрнтестратегий.  
Матрица  приносят финансовой стратегии  выполнеи является  содержанивтчк инструментом  
оценки  studfile финансовых возможностей  админстрво и прогнозирования  публик «критического  
пути»  заемщикпредприятия в  выборелижайшем будущем. publishng 
Матрица финансовых стратегий используется  сторнй для анализа  конурет изменения 
рыночной  приносящх тоимости компании  сум и избытка/недостатка  клиентов денежных средств  ведь и 
принятия  компаниуствле дальнейших управленческих  закчиов решений. С  время помощью данной  сомнеия 
матрицы фирма  непризая выбирает определенную  зак стратегию в  наимеьшй зависимости от  процентах 
конкретного ее  образвлсь расположения в  изменять атрице. Данная  работе матрица характеризует  оптимальных 
финансовое состояние method фирмы, а  произвдтельнсе применение  прединматльскойозволяет спрогнозировать  собтвеным
перспективы ее  htmдальнейшего развития. процентв
Все возможные  ключевы виды финансовой  различных стратегии фирмы  снижем могут быть  нулю 
представлены в  иноевиде матрицы  своермнфинансовых стратегий мл. Манипулируя в  требованиямамках 
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данной  стаей матрицы, возможно  установлеи рассмотр dcf ение проблемы намечых  в динамике купли , что дает w 
возможность не  струкы только формулировать денжому финансовую стратегию,  дальнейшму но иза 
 изменятьее  отдельн в результате  дивены изменения каких-то  вычетом очень важных  рационлз параметров 
функционирования  капитлзцредприятия как  расчитывеяакового. 
Любая  уравнияматрица  windosобразуется по  петрозавдсквум признакам  прогнзый(факторам) с  эфектапомощью 
системы  методик горизонтальных и  затр вертикальных координат  велби экономического 
пространства,  уплаты которые выражают  планируемых количественные или  s качественные 
характеристики  коретива соответствующих рыночных  эквиаленты параметров. Их  ситуаця пересечение 
образует  меньш поля (квадранты,  напрвлеия стратегические секторы),  арендя отражающие позицию  избыточнх 
фирмы на  амортизцяынке.  
В  котрм данной работе  следоватьн параметрами матрицы  активы финансовых стратегий  желамы 
являются: спрэд  перчислныхдоходности и  собтвеникаразрыв в  сложнтьюемах устойчивого  задолженсти фактического  треьй
роста фирмы. 
 
2.2  Элементы матрицы  southфинансовых стратегий нуждаться
 
Построение матрицы  темпов финансовых стратегий  продукцию базируется на  допустимй двух 
основополагающих  ведн параметрах, а  снять именно: на  образм экономической прибыли  итак (или 
спрэде  приодным доходности), характеризующей  ниже приращение ценности  shtml в рамках  выпускной 
одного периода,  представля и стратегическом  жертву разрыве в  смену темпах устойчивого  парметх и 
фактического  матрицоста. 
Первым  рабочих параметром является  источнка способность компании  суме создавать 
стоимость. закЭта способность  харктеизмеряется величиной  расчитьпрэда доходности  бухгалтерский(ROIC 
- WACC)  котрыеи показателем  выялениEVA. Данный  измерняпараметр уже  золтебыл рассмотрен  професинальуюанее, в  админстрво
первой главе.  уникальостю Вспомним, что  cost представляет собой  лозунг данный показатель:  банке 
экономическая добавленная  фактичес тоимость или  отдельных EVAявляется  источнк дним из  чистых методов 
оценки  значитэкономической прибыли  улчшению представляет  треьйсобой чистую  воперационную 
прибыль  выплат осле уплаты  точнг алогов за  акцивычетом затрат  включения а капитал  excutivs(формулы 2 и  скорть
3).   
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Вторым основополагающим  манипулря параметром матрицы  равные финансовых 
стратегий  комбинацей является сравнение  предиятй фактического роста  tex продаж с  снижея его 
сбалансированным  согланы уровнем, то  юком есть с  капитлзровься темпом устойчивого  очень 
(сбалансированного) роста  предвиSGR ( Sustainable Grown  Rate)  
Данный термин  приблжены был введен  методы в теорию  ценост и практику  стоимь управления 
компаниями  вложени 1960-е  методаигг. всемирно  прибылейзвестной консалтинговой  накоплеяфирмой Boston 
Consalting  Group (BSG). Показатель  преждSGRозначает  действоалимаксимальный темп  отдачроста, 
который  расходв компания в  пармет состоянии поддерживать  харктеизу без изменения  долгвечнсти (увеличения) 
финансирования,  компаниэлеты то есть  полжитеьная без привлечения  располгя дополнительных финансовых  котирв 
ресурсов. 
В  чистымнаучной литературе  назчеыприводятся различные  остальныеподходы к  чистуюопределению 
сбалансированного  периодоста. Так,  интерсР.Хиггинс дает  наукследующее определение:  эфективно«Это  теори
такие темпы  устраниьоста продаж,  страегичкооторые не  ожидаемг стощают финансовые  кредитованесурсы». К.  следоватьн
Палепу приводит  тринекоторые уточнения  допустимйэтого определения:  стран«Это такой  чрезвыайноост, 
который  ларченко фирма может  вторм поддерживать без  принять изменения доходности  вложения и 
финансовой  итал политики». Дж.  банкротсв Ван Хорн  возникать конкретизирует характеристику  разботки 
«коэффициента устойчивого  грамотну роста», который  поткв определяет как  наблюдется 
«…максимальный годовой  директо прирост продаж  ценост (в процентах),  важным который может  otsenki 
базироваться на  преобазвний прогнозируемых коэффициентах  москва деловой активности,  л а 
также  организвтькоэффициента задолженности  понима выплаты  произвдстеныивидендов». 
Проще  дж говоря, проблему  объем достижения сбалансированного  преимущство роста 
можно  roeсвести к  отншеиследующему вопросу:  иследованкак долго  sgroicкомпания может  италрасти до  расшиен
того момента,  осведмлныкогда будет  принятовынуждена привлечь  mвнешнее финансирование? employd
Достижимый рост  бухгалтерский  (SGR) характеризуется  режим аксимально возможным  тамб 
приростом объема  равн продаж(в  миров %), которого можно  формиван достичь без  находится изменения 
финансовой  банке политики компании  стран (тот же  харкте финансовый рычаг,  главе та же  процедуа норма 
выплаты  распояжени дивидендов, нет  федральный выпуска или  черз выкупа акций)  рио ли модификации  управленчско е 
операционной  исключеняполитики (та  росаже рентабельность  econmiи оборачиваемость  частьктивов).  
Фактически,  ходепоиск возможных  потреблниутей достижения  денгсбалансированного 
роста  центрозначает, с  преватилсьодной стороны,  mangiвыявление потенциала  данойроста компании  окажетсяи, с  изменть
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другой – согласование  экспертная тих возможностей  оснвыаетя  реалиями  смоделирванг финансового рынка.  бизнесов 
Многие предприятия  подрбн приносят себя  потери в жертву  вторм будущему росту,  ясным 
перенасыщаясь внешним  объективных финансированием. Но  маржу необходимо понимать  достигну 
насколько желаемые  m показатели экономического  расмотен роста предприятия  g 
согласуются с  отличем его реальными  из возможностями, а  заков также с  остачную возможностями 
финансового  неосязамых рынка. Если  задний реальный рост  коретив предприятия превышает  новые 
устойчивый, то  хигнса он должен  затр быть чем-то  рынка профинансирован. Если  формуливать он 
финансируется  повышать за счет  организцметдк привлечения заемного  истощаю капитала, то  важных это приведет  дипломнй к 
росту  затормив коэффициента задолженности  чистые и повышению  повышени уровня финансовой  х 
зависимости компании,  приавнять  также  фз к снижению  котрм ее финансовой  значительы устойчивости. 
Моделирование  dl сбалансированного роста  левый предприятия может  r 
рассматриваться как  этом ощный инструмент  объединтльых планирования и  эконмичесй прогнозирования 
ее  снизлаьдеятельности.  
Таким  lifoобразом, сбалансированный  приведноост может  офрмленияассматриваться с  риодвух 
позиций:  облагемй в первом  боылевй варианте речь  работникв дет об  б изменении объема  топ родаж, во  количествны 
втором – об  wikpedaувеличении собственного  олимпкапитала фирмы.  colegВажно заметить,  напрвлеуючто 
эти  обязательсв точки зрения  фирма не противоречат  стольк друг другу,  спобне а лишь  оферты подтверждают 
«золотое  каждя правило»: компания  колер должна наращивать  ориентваг активы только  оснвг в том  объем 
случае, если  объективных это приведет  показтели росту  формуле бъема реализации,  петргуа увеличение  оценить емпов 
оборота  долгсрчныеимеет смысл  менджтолько тогда,  понимаекогда это  обучающегприводит к  професинальымовышению нормы  ge
чистой прибыли.  дату
Расчет  устойчивого  репутация (сбалансированного) роста  полученая основан на  минстерва 
показателях:  
 –рентабельность  провестиродаж(ROS);  
– коэффициент оборачиваемости  зарнеобщих активов  взноса(Коб); 
– мультипликатор  творческобственного капитала  boks(М); 
–коэффициент  альтернивойеинвестирования прибыли  безопасны(Крп). 
При  руковдящихзаданных на  otsenkiуровне достигнутого  стандрупоказателей реинвестирования  план
прибыли и  раскытия рентабельности собственного  виде капитала(ROE), прирост объема  предият 
продаж ( ) равен: брать
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                                           ,                                      (12) 
 где услг
Крп деловая– коэффициент реинвестированной  потенциальыйрибыли (Kрп=(NI-Div)/NI) 
ROE – рентабельность  обсобственного капитала. тамбов
                                         ,                                   (13) 
             где  
ROS– рентабельность продаж  измен(ROS=ЧП/ВР). иследован
При расчете  возмжнстьбалансированного роста  датьна начало  страховниепериода необходимо  комуниацю
использовать модель  приблжаютХиггинса: 
                                         ,                                      (14) 
Модель  ближайшем устойчивого состояния  финасовые Росса, наоборот,  присобтья спользуется при  федр 
расчете показателя  иновацыеа основе  паргфеданных на  несмотряконец периода: правило
,    (15) 
где стольк
Коб показывющих– коэффициент оборачиваемости  поставленйбщих активов no(Коб income=ВР/А); ценам
М – мультипликатор  подхвсобственного капитала  быстрми(M=A /(СК+ДБП) 
 По харктеизуся казатель сбалансированного  горизнтальых роста SGR объединяет в  измерть себе 
инвестиционные,  имтрованя операционные и  бизнесов финансовые факторы  wikpeda и условия  интерсы 
увеличения стоимости  питер компании. Используя  правоых этот показатель,  проективан менеджеры 
компании  прибыль могут принимать  экспертной реалистичные решения  обратня относительно 
возможностей  правильнойсбалансированного роста  вторымкомпании, перспектив  драйвее развития  предият  
целесообразности  собтвеникарасширения деятельности.  расмотенияКроме того,  каиеданный показатель  устойчивы
дает понимание,  нашимкак использовать  воздейстие или  отнсиельные рычаги  растущедля достижения  возмжнйроста 
фирмы  общейи максимизации  цесие стоимости. рентабильос
Существует две  италвозможные ситуации:  неодкратомпании растут  внабыстрее, чем  создать
их возможности  образуется моделированного темпа  результа стойчивого роста,  виде  наоборот  депозиты – 
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компании растут  году более медленными  артемнков темпами, чем  балнс их показатель  прибавлен 
сбалансированного темпа  сайтроста. 
В  scavolin первом случае,  филам когда фирмы  исчезат растут быстрее,  информацю чем их  варинте показатель 
устойчивого  придежватьсяоста, в  планировятоге они  прохдястолкнуться с  применадефицитом денежных  товарсредств, 
который  последватьных в свою  подрбн очередь необходим  осущетвлния для финансирования  явлтьс этого роста.  действоали 
Наиболее худшим  внутрею последствием такой  сборник тратегии может  приавнять стать банкротство  вложить 
фирмы. Поэтому,  создаетяфирмы, относящиеся  работк такой  southкатегории, могут  опержающимуменьшить 
свой  ставк фактический рост  кратосчный или использовать  покуателм стратегии улучшения  каой их 
показателя  каой SGR с  вместо помощью корректировки  хозяйствующи одного или  добрвльным нескольких 
показателей  куплядеятельности фирмы. можн
Если данная  капитлзцроблема временна,  объектвраткосрочна, то  поискмвыходом из  оснвйтакой 
ситуации  работь может служить  shtml получение дополнительных  гарнтиовь краткосрочных 
кредитов.  скоре Если же  плат превышение фактического  илюстрац темпа роста  накоплеия над 
сбалансированным следующидлится долгое  промежутквремя, то  продануправляющие компанией  возмжнстидолжны 
пересмотреть  что финансовую стратегию,  сложн используя один  полнм или несколько  формулй 
следующих вариантов  фирмадействий: 
– произвести  образмдополнительную эмиссию  техничскогакций; 
– привлечь  дополнительные кредиты; персмот
– уменьшить дивидендные  тщаельногвыплаты; 
– увеличить  осущетвля маржу прибыли  излшек (например, путем  publishng повышения цены  такие на 
готовую  повдуродукцию); 
– уменьшить  lit(в процентном  величнаыражении) отношение  возникающхбщей стоимости  напрвлеия
активов к  пернасыщяьобъему продаж; дивенам
– слиться с  уставног другой компанией,  масштбируеый у которой  степни имеются излишние  потенциал 
финансовые ресурсы,  лицамли которая  гильяровскаастет более  дбыстрыми темпами. потребилй
Во втором  провдится же случае,  работникв когда фактические  формиуется темпы роста  получаем компании 
меньше,  кредитосйчем сбалансированный  такяемп, образуется  увеличнмзбыток денежных  показтелямисредств. 
Следовательно,  видезадачей менеджмента  спобтвующиетановится поиск  проданвыгодных вариантов  стаей
вложения избыточных  издержксредств. 
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Если  наиболе данная ситуация  тем временная, то  коупленд возможно продолжение  иследоватй 
наращивания накопления  отрицаельн для обеспечения  анлог роста в  единцу будущем. Если  оценчы же 
компания  оптимзаця не сможет  n увеличить темпы  принятю роста в  федральному перспективе, то  такие следует 
оценить,  из является ли  бригхема такая ситуация  илюстрац проблемой всей  прогнзые трасли или  уменьши только 
данной  менджтапроли компании. Если  долгсрчный анализ показывает,  дан что это  заболевмсть стареющая отрасль  инвестцям  
вложения  котрй в нее  групы бесперспективны, то  другим компании следует  инвестроаый диверсифицировать 
свою  длитеьног еятельность и  моентавложить средства  уникальостюв новые  следующмвиды деятельности.  сопрвждаетяЕсли же  плановых
замедленные темпы  необхдимы роста и  становлеия снижение отдачи  число от вложенных  маркетинг средств 
наблюдаются  straegiy только в  возмжн конкретной компании,  испытвае о, скорее  учебно всего, проблемы  степни 
связаны с  никфорваеэффективным управлением. фактичесм
Также, компания  цели может осуществлять  оказлись некоторые 
социально-значимые  рс инвестиции, которые  руб будут существенными  иных с точки  изд 
зрения повышения  таки имиджа компании,  будем что заложит  ча потенциал роста  значительы 
компании в  капитлзця будущем. Кроме  equity того, компания  цеси может увеличить  показывющих в своем  трех 
портфеле количество  этой менее доходных,  даными о  высоколиквидных  прибавляетс ктивов для  формуле 
снижения показателя  опредляющимустойчивого роста.  выкупаОднако так  этогкак такое  произвдстеныйоложение не  здесь
может сохраняться  недвижмост  течение  значительых длительного периода  целями времени, то  уникальые в качестве  условий 
альтернативной меры  для можно попытаться  различные увеличить реальные  отдельных емпы роста  также 
через слияния  провести приобретения  периодв(покупка роста),  принадлежосто есть  roeобъединение с  источнкабыстро 
растущей  оценкиломпанией.  
Из  стали рассмотренного выше,  опыт становится понятно,  не что каждое  вшэ из 
перечисленных  прохдя ействий имеет  упорядченй пределенные недостатки  вопрсу и ограничения  меньш в 
применении.  понятиВ каждой  имуществаконкретной ситуации  научыекомпания должна  проблемуизучить свои  новых
реальные возможности  текущи по использованию  может того или  wikpeda иного механизма,  котре 
оценить его  чистыхпреимущества, а  уравнилтакже риски. инвестцям
Концепция устойчивого  мл роста является  практичес важным инструментом,  явлтьс 
позволяющим компании  другим определить возможные  недостак пути ее  управленчской развития и  hse 





2.3 Формирование  правматрицы финансовых  произвдтельнстратегий 
 
Изучение  явлтьсключевых показателей  осьизменения стоимости  высокаяомпании дает  различные
необходимую информацию  ocдля управления  даномее ростом.  зренияМатрица финансовых  руки
стратегий была  появлени разработана для  остак систематизации подходов  обратня к принятию  другим 
решений на  кратосчныйснове полученной  сравнеинформации.  
Двумерная  рубeva матрица финансовых  бумагинвесторыпк стратегий состоит  вахоич из четырех  straegiy 
квадрантов, полученных  руковдителя результате  swotпересечения двух  выполнеисей (Рисунок  компаниуствле2). and 
 
Спрэд доходности маркетинг















Рисунок 2 – Матрица  афинансовых стратегий выполнить
 
Вертикальная ось  бизнесов измеряет способность  дох компании создавать  предложн 
стоимость. Эта  сравнеипособность измеряется  конурсывеличиной спрэда  усиленядоходности (ROIC  назвие
- WACC) и  заемног показателем EVA.  уникальост Если полученная  професинальую азница положительная  черта – 




















































ROIC– рентабельность  рукзадействованного 
капитала покуа
WACC связаны- средневзвешенная стоимость  опредлни
капитала 
 – фактический  подбнрост продаж хозяйствующи




стоимость компании  этик увеличивается, если  все отрицательная, ее  взаимотншей ценность 
снижается. and
Горизонтальная ось  саморегулия змеряет способность  наблюдтся компании финансировать  сложн 
свой рост  время продаж, которая  оценчы оценивается разницей  сущноть между фактическими  eva 
темпами роста  дальнейш продаж и  работникв емпами устойчивого  сотншеия роста (SGR).  расте Если разница  практ 
положительная, компания  полученй испытывает дефицит  управленчский денежных средств,  сохранять если 
отрицательная,  требованияму компании  вышесказноаблюдается их  куплизлишек. 
Два  была верхних квадранта  эконмичесу характеризуются положительным отражюся  значением 
спрэда  отрасль доходности (ROIC алексв  — WACC > 0) и  кратосчных увеличением адл  стоимости 
компании,  собтвени.к. EVA инвестцю> 0. 
Если в  srобяз результате диагностики  бухгалтерско омпания попадает  публикемы в левый  эфективный ерхний 
квадрант  использваных у нее  предочтильным положительный показатель  поставки EVA, наблюдается  уверно избыток 
денежны посредтвм х средств,  рационль  темпы  higns роста продаж фирмой ниже сбалансированного  никфорва уровня. 
Такой  отнеси компании следует  превышал использовать избыток  капитл денежных средств  заболевмсть путем 
инвестирования  стареющя в рост  инвестцй компании либо  связаные приобретения связанных  сбалнировый изнесов, 
также  приост на может  вопрс аспределять избыток  неуклоденежных сре ситемногдств дл студенчкая увеличения  inters
дивидендных выплат  общаюийли пр франшоведения обратного  накоплеиявыкупа акций.  вложенг
Правый верхний  roic квадрант свидетельствует,  добавленя что спрэд  finacl доходности 
больше  godwil 0, т.е. операционная  выступаю доходность превышает  приняте средневзвешенную 
стоимость  подерживатькапитала, и,  healyследовательно, значение  кортийEVAположительное.  иследованяТемпы 
роста  менджта продаж больше  образ сбалансированного уровня,  coleg наблюдается дефицит  приост 
денежных средств.  иные В этом  политка случае управленческие  финасовую решения должны  изменя быть 
направлены  соптавлений на сокращения  вложению роста продаж  новых до устойчивого  нежли уровня, 
исключения  объемвиз ассортимента  одинпродукции с  практинизкой доходностью,  выделитьуменьшения 
дивидендных  стандр выплат, привлечения  выбран дополнительных источников  повышени 
финансирования. Следует,  охране однако, с  достижмый осторожностью относится  петрбуг к 
стремлению  снижем решить проблему  работе финансирования экономического  vbm роста 
опережающими  потребуюся темпами за  продлжитеьнс счет лишь  фиксрованые  внешних заимствований.  дистрбуц Высокие 
деловые  позвляющим риски, которыми  i характеризуется высокая  условиям скорость развития,  сбалнировг 
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требуют в  помщи первую очередь  weightd использования нераспределенной  финасове прибыли и  комбинацей 
увеличения собственного  обществнаякапитала компании.  персктив
Два  отслеживая нижних квадранта  сотяние характеризуются отрицательным  ds значением 
спрэда  даную доходности (ROIC  балнсов — WACC < 0) и  осбый уменьшением стоимости  ларченко 
компании, т.к.  уважениEVA< 0. 
Нахождение  устойчивыкомпании в  правильноевом нижнем  прибавляетсквадранте свидетельствует  publishngоб 
избытке  экспертная денежных средств  ресуы и низких  эрхадт емпах роста  темах продаж. В  снижать этом случае  нахождеи 
следует изменить  уменьшая структуру капитала  объему компании, повысить  расчет эффективность 
управления  ниже нвестициями, снизить  отдельными операционные расходы,  долгсрчне а возможно  roic и 
осуществить  приблжаютеструктуризацию.  
Расположение  такимомпании в  капитльныхравом нижнем  большеквадранте показывает,  решнимчто 
наблюдается  важным разрушение стоимости  итал компании (EVA<0)  расшиен при дефиците  наимеьш 
денежных средств,  опредлн темпы роста  ориентвай продаж явно  на больше сбалансированного  большую 
уровня. Привлечение  wik дополнительных источников  страегийпоядк финансирования,  
покрытие  врнедостатка денежных  важнейшясредств  фактичесог кредитными  ценыхресурсами в  подбнгусловиях 
разрушения  кратя ценности оказывается  используют  необоснованным. Если  ситемная акая компания  сот 
сумеет на  первойремя снизить  nopatтемпы своего  светироста, затормозив  оценка период  выялениюскорость 
своего  реалистчны развития и  ряда снизив тем  чистым самым финансовые  исчезат риски собственной  обеспчни 
неплатежеспособности, она  разботн кажется в  этих левом нижнем  принят квадранте матрицы  вспомни 
финансовых стратегий.  свойтами В противном  сущетвно случае менеджерам  эконмичесх такой компании  привлекатьнос 
следует задуматься  установк реструктуризации  москваили ее  такпродаже. 
Наличие  коб в практике  лиц аналитической деятельности  сокращени такого 
стратегически  разешния ориентированного инструмента  машин как матрица  года финансовых 
стратегий  диагностк позволит правильно  факторм формировать финансовую  обратня политику и  привест 
принимать обоснованные  тог решения, направленные  операциную на максимизацию  и 




3 Применение  успешнотьматрицы финансовых  оценкилстратегий на  размепримере ООО сути
«Компания Делюкс этог» 
3.1 Краткая характеристик происхдящеа ООО перчня«Компания Делюкс вторе» 
 
ООО «Компания  произвдстены Делюкс» выпускает  отслеживая кухонную мебель  включеных на заказ отншеи , 
сотрудничая с  платежсобнидним из  растикрупнейших предприятий  сталина мировом  напрвлеуюынке -  
Scavolini уровнем S.p.a. и избыточнх осуществляя прямые  выполнятьоставки из  рискИталии. Это  затропыт, 
накопленный  ей с течением  прочих времени, вместе  немог со вкусами  ли и тенденциями  выялени 
потребителей. Из  течни ремесленного производства  стандру она превратилась  нам в 
промышленное  нижх предприятие, настойчиво  треьй и уверенно  порядк проходя через  принят все 
этапы  последнихтановления компании,  фирмапри полном  зависмотуважении публики  формулеи в  именосимбиозе с  скаволин
требованиями той  крптерритории, на  sgrкоторой работает  федральныйкомпания. 
Ее  изменялось история - постоянно  работы растущее число  источнка инициатив, наглядно  проект 
показывающих, как  желат компания, опираясь  уменьшая а большое  причнам стремление к  коретив новизне, 
смогла  топриспособиться к  текущихзменениям вкуса,  допустимйривычек, рынка,  раскытияопираясь на  оснвй 
все новые  отченсиехнологии. 
ООО  низкоретабльых «Компания Делюкс st» является крупным затрный  предприятием,  контрля 
способным организовать  авторефсложный производственный  сказнопроцесс, позволяющий  начло
ему производить  получается о конкурентоспособным  прогнзиваяценам кухни  конуретспбых высоким  правыйуровнем 
качества  отве для семей  studme любой культуры  взаимотншей  вкуса  году - это предприятие,  дохны способное 
наилучшим  оснвплагющим образом удовлетворить  года самые разнообразные  nopatk и конкретные  величн 
требования потребителей  работ в плане  приемов эстетики, функциональности,  каой 
безопасности, долговечности. рус
Главными целями  создавтькомпании являются:  сумет
 проектировать и  эфектапроизводить красивые,  уменьшиадежные, чрезвычайно  свойтами
практичные, безопасные  действи кухни, защищающие  редкости окружающую среду,  дивеных 
полностью удовлетворяющие  иметьсамые разнообразные  roeтребования клиентов; стандров
 удерживать затраты  ожиданяа конкурентоспособных  оснвымуровнях; 




 всегда своевременно  aset выполнять поставки,  рубля пунктуально 
соблюдать  принмаетвсе назначенные  vbmсроки; 
 постоянно  располженияулучшать все  оснвплагющимроизводственные процессы,  опредляющимтслеживая 
их  эконмичесупри помощи  сущетвноэффективных показателей; приблжены
 повышать чувствительность  subektami поставщиков и  устойчивы дилеров в  добавчную опросах 
качества,  увеличн этики, окружающей  каждой среды, охраны  професинальых здоровья и  цена безопасности на  оснвг 
рабочих местах; балнсов
 улучшать внутреннюю  треьим внешнюю  стоимькоммуникацию; 
 развивать  предложнеобходимую квалификацию  npдистрибуции; 
 выполнение  текущговзятых на  тосебя обязательств,  деловмкак предусмотренных  расчетов 
законом, так  организвть  добровольно  создания а себя  разывеозложенных, равно  изкак и  варинтыобязательств, 
возложенных  материльныхклиентами; 
 контролировать  теоричск и снижать  sgr потребление ресурсов,  нестадры как можно  отрицаельным 
больше используя  уравнилозобновляемые ресурсы; достижмый
 проведение мероприятий  среднвзшую по охране  выгоднх окружающей среды  от при 
осуществлении  привть всех видов  дает деятельности компании,  соти являющихся 
компетенцией  целйпоявниСистемы управления; решния
 контролировать и  методаиснижать выбросы  копирваня отходы; фирма
 предотвращать источники  м возможной угрозы  задчи здоровью и  сравнеи 
безопасности при  westrnвыполнении любой  действильноеятельности; 
 неуклонно  сравнять снижать несчастные  испытвае случаи и  свою профессиональную 
заболеваемость  формиванеаботников; 
 повышение  ситуацей уровня знаний,  это компетентности и  провек сознательности 
персонала  сущетвоал путем регулярно  таким проводимых мероприятий  ситуацю обучающего и  фирма 
информационного характера; достачн
 постоянно работать  возмжнсти над тем,  своег чтобы рабочая  расчёт среда была  возмжнй как 
можно  другой больше соответствовала явлющийс  самым высоким  провдиться стандартам качества  операциных для 




Организационная структура управления представлена на рисунке 3. 
 
Рисунок 3-Организационная структура управления 
 
Как видно из рисунка 3, организационная структура управления – 
линейно-функциональная. По мнению руководства, именно такая структура 
управления обеспечивает компании наибольшую управляемость. В 
подчинении у директора компании находятся: директор по производству, 
руководитель отдела снабжения и сбыта, а также финансовый директор 
(главный бухгалтер). 
Система менеджмента  годв качества - это  собтвеник ни что  изменя иное, как  провека наилучший 
"способ  образвтельный действия"д необхдимы ля поиска  управленчских и обеспечения  оценками качества на  расмтивья всем пути:  отрицаельным от 
определения  место необходимостей клиента  нарщивть до их  com удовлетворения, проходя  выполнеия через 
разнообразные  двухпроизводственные виды  удовлетряеятельности (так  ruназываемый Цикл  наглядой
Деминга). 
Таким  ведния образом, система  опредлний менеджмента качества  mb Скаволини 
охватывает  активо се производственные  серия процессы, которые  руб влияют на  высокая ачество, 
такие  менджрыкак, например: бухгалтерской
 проектирование  развитя развитие  выполнеиродукции; 
 обработка  красивыезаказов клие наглядойтов; 
 отбор увеличнм, оценка и  оценкуонтроль поставщиков; альф
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 производство и  риобслуживание; 
 контроль  становия материалов и  варинт готовой продукции  холдинга а входе,  котрм во время  преми 
производства и  серияна выходе; оснва
 обработка документации; страегийзключнпо
 обработка рекламаций. теори
Посредством тщательного  текущи управления данными  соти процессами, эта  отразиь 
система преследует  ситемглавную цель  дбт- полное удовлетворение  divсвоих заказчиков. swot
 
3.2 Показатели хозяйственной и финансовой деятельности ООО 
«Компания Делюкс» 
 
Чистые активы  достигнупредприятия на  ожиданяконец от поставкичетного периода  смылу(2017 года) 
равны  защиюе157 183 тыс. руб.,  опредлният.е. не  разботкиниже величины  различныеуставного капитала  приносят(22 569 
тыс. руб.).  избыточнх
В 2017г.  вероятначистая прибыль  затемобщества с  excutivsфилиалами составила  начло9 161 тыс. 
руб.  dlЗа аналогичный  альтернивойпериод 2016г.  эконмияприбыль составляла  харктеису7 879 тыс. руб.  шнюкова
Основные технико-экономические показател соблюдать и ООО дорфева  «Компания 
Делюск» копредставлены в  неуклотаблице 2. 
Таблица  установиь2 – Основные технико-экономические  прогнзиваяоказатели  стоимevaООО «Компания  осущетвля
Делюкс» 
Показатели представлно 2016 год 2017 год разушения Отклонения 
в  собтвенг абсолютных 
значениях собй
в % 
1. Выручка показтелями, тыс. руб главную 418 692 486 448 67 756 16,18 
2. Себестоимость, 
тыс.  путейруб 
333 309 395 843 62 534 18,76 
3. Прибыль  заот продаж влианем
, тыс. руб полжения
11 396 18 388 6 992 61,35 
4. Стоимость ОПФ стандр , 
тыс. руб бы
62 842 59 574 -3 268 -5,2 
7. Фондоотдача 6,6626 8,1654 1,5028 22,55 
8. Чистая  приблжены прибыль, 
тыс.  настоящейруб 
7 879 9 161 1 282 16,27 
9. Чистые  сотншеия Активы, 
тыс.  дальнейшихруб 
154 062 157 183 3 121 2,02 
10. Рентабильность иследованя 
СК, %  (ЧП/СК)*100% сфер
5,11 5,82 0,71 13,89 
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Из таблицы 2 видно, что за 2017 г. произошло увеличение выручки от 
реализации, а также себестоимости. При этом темпы роста себестоимости 
оказались выше темпов роста выручки. Прирост в 2017 г. в сраврнении с 
2016 г. чистой прибыли составил 1 282 тыс. руб. (16,27). 
В целом же, рентабельность компании – невысокая, и не превышает в 
2016 – 2017 гг. 6 %, хотя и заметен к концу 2017 г. прирост значения данного 
показателя – на 0,71 %.  
Также следует отметить, что рост выручки от реализации на фоне 
снижения остаточной стоимости ваыручки от реализации привел к 
увеличению к концу 2017 г. значения фондоотдачи. 
         Дальнейший расчет  колетивнй проводится на  отчужден сновании Бухгалтерского  необсваым аланс оптимальнй  
ООО оценкил  «Компания Делюкс премия », отчета о  фирмы инансовых результатах  конреты и отчета  времни о 
движении  снизвденежных средств  рутгайзе.
Таблица 3 – Отчет о финансовых результатах на 31 декабря 2017 г. ООО 
«Компания Делюкс» 
Наименование показателя Код 
За Январь - 
Декабрь 2017 г. 
За Январь - Декабрь  
2016 г 
Выручка 2110 486448 418692 
Себестоимость продаж 2120 (395843) (333309) 
Валовая прибыль (убыток) 2100 90605 85383 
Коммерческие расходы 2210 (34418) (32220) 
Управленческие расходы 2220 (37799) (41657) 
Прибыль (убыток) от продаж 2200 18388 111396 
Доходы от участия в других 
организациях 
2310 - 1 
Проценты к получению 2320 259 139 
Проценты к уплате 2330 (4642) (2311) 
Прочие доходы 2340 2519 4126 
Прочие расходы 2350 (4891) (3292) 
Прибыль (убыток) до 
налогообложения 




Продолжение таблицы 3 
 
         Из таблицы 3 видно, что за 2017 г. произошло увеличение выручки и 
чистой прибыли компании. Одновременно произошло увеличение 
себестоимости продаж, а также коммерческих расходов (при снижении 
управленческих расходов). Все это привело к значительному сокращению 
прибыли от продаж – с 111 396 (2016 г.) до 18 388 тыс. руб. (2017 г.). 
 
Таблица 4 – Отчет о движении денежных средств на 31 декабря 2017 г. ООО 
«Компания Делюкс» 
Наименование показателя Код За январь-
декабрь 2017 г. 
За январь-
декабрь 2016г. 
Денежные потоки от текущих операций 4110     
Поступления - всего   570659 472495 
  
Наименование показателя Код За Январь - Декабрь 
2017 г. 
За Январь - Декабрь  
2016 г 
Текущий налог на прибыль 2410 (2472) (2180) 
в т.ч. постоянные налоговые 
обязательства (активы) 
2421 (146) (168) 
Изменение отложенных 
налоговых обязательств 
2430 - - 
Изменение отложенных 
налоговых активов 
2450 - - 
Прочее 2460 - - 
Чистая прибыль (убыток) 2400 9181 7879 
Результат от переоценки 
внеоборотных активов, не 
включаемый в чистую 
прибыль (убыток) периода 
2510 - - 
Результат от прочих 
операций, не включаемый в 
чистую прибыль (убыток) 
периода 
2520 - - 
Совокупный финансовый 
результат периода 
2500 9161 7879 
Базовая прибыль (убыток) на 
акцию 
2900 - - 
Разводненная прибыль 
(убыток) на акцию 
2910 - - 
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Продолжение таблицы 4 
Наименование показателя Код За январь-
декабрь 2017 г. 
За январь-
декабрь 2016г. 
в том числе:       
от продажи продукции, товаров, работ и 
услуг 
4111 568356 467601 
арендных платежей, лицензионных 
платежей, роялти, комиссионных и иных 
аналогичных платежей 
4112 - - 
от перепродажи финансовых вложений 4113 - - 
прочие поступления 4119 2303 4894 
Платежи – всего 4120 (565680) (494532) 
в том числе:       
поставщикам (подрядчикам) за сырье, 
материалы, работы, услуги 
4121 (375776) (299102) 
в связи с оплатой труда работников 4122 (109274) (96385) 
процентов по долговым обязательствам 4123 (4642) (2311) 
налога на прибыль организаций 4124 (1234) (4405) 
иных налогов и сборов 4126 (65751) (81760) 
прочие платежи 4129 (9003) (10567) 
Сальдо денежных потоков от текущих 
операций 
4100 4979 (22037) 
Денежные потоки от инвестиционных 
операций 
      
Поступления - всего 4210 259 885 
в том числе:       
от продажи внеоборотных активов (кроме 
финансовых вложений) 
4211 - 445 
от продажи акций других организаций 
(долей участия) 
4212 - 300 
от возврата предоставленных займов, от 
продажи долговых ценных бумаг (прав 
требования денежных средств к другим 
лицам) 
4213 - - 
дивидендов, процентов по долговым 
финансовым вложениям и аналогичных 
поступлений от долевого участия в 
других организациях 
4214 259 140 
прочие поступления 4219 - - 
Платежи - всего 4220 (256) (8121) 
в том числе:       
в связи с приобретением, созданием, 
модернизацией, реконструкцией и 
подготовкой к использованию внеоборотных 
активов 
4221 (256) (3121) 
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в связи с приобретением акций других 
организаций (долей участия) 
4222 - - 
в связи с приобретением долговых ценных 
бумаг предоставление займов другим лицам 
4223 - - 
процентов по долговым обязательствам, 
включаемым в стоимость инвестиционного 
актива 
4224 - - 
прочие платежи 4219 - (5000) 
Сальдо денежных потоков от инвестиционных 
операций 
4200 3 (7236) 
Денежные потоки от финансовых операций       
Поступления - всего 4310 151565 173128 
в том числе:       
получение кредитов и займов 4311 146565 166128 
денежных вкладов собственников (участников) 4312 - - 
от выпуска акций, увеличения долей участия 4313 - - 
от выпуска облигаций, векселей и других 
долговых ценных бумаг и др. 
4314 - - 
прочие поступления 4319 5000 7000 
Платежи - всего 4320 (166531) (148089) 
в том числе: 
собственникам (участникам) в связи с выкупом 
у них акций (долей участия) организации или их 
выходом из состава участников 
4321 (460) (486) 
на уплату дивидендов и иных платежей по 
распределению прибыли в пользу 
собственников (участников) 
4322 (409) (480) 
в связи с погашением (выкупом) векселей и 
других долговых ценных бумаг, возврат 
кредитов и займов 
4323 (165570) (147123) 
прочие платежи 4329 (92) - 
Сальдо денежных потоков от финансовых 
операций 
4300 (14966) (25039) 
Сальдо денежных потоков за отчетный период 4400 (9984) (4234) 
Остаток денежных средств и денежных 
эквивалентов на начало отчетного периода 
4450 16034 19878 
Остаток денежных средств и денежных 
эквивалентов на конец отчетного периода 
4500 5558 16034 
Величина влияния изменений курса 
иностранной валюты по отношению к рублю 




По результатам таблицы 4 видно, что в 2017 г. произошло снижение 
остатка денежных средств в кассе и на счетах компании. В 2016 – 2017 гг. 
компания имеет отрицательное сальдо денежных потоков, которое 
формируется в 2017 г. из:  
1) положительного сальдо денежных потоков от текущей 
деятельности (в 2016 г. – отрицательное); 
2) отрицательных сальдо денежных потоков от инвестиционной и 
финанмсовой деятельности (в 2016 – 2017 гг.). 
 
3.3 Анализ  никомпании на  методичскснове матрицы  оснваыхфинансовых стратегий они
 
Для расчета  swot разрыв быстрми а между  микерна фактическим об учебник ъемом продаж  объект и 
сбалансированным  понимаеспользуем  оценкамиМодель Росса  активм рассчи конретйаем устойчивый  оснвйтемп 
роста  kна конец  текущюгода по  значительыформуле (15). 
2016 год: полнм
EBIT=10 059+2 311=12 370 тыс произвдтельнс. руб 
С=0,5*(214 332  общих+ 195 648)-0,5*(41 265+42 389)=163 163 тыс. руб накоплеый
NOPATк инвестцоы=12 370*(1-0,2)+0=9 896 тыс. руб количествны
Так как  значительой у предприятия  произвдстены нет долгосрочных  примена обязательств, 
следовательно,  наглядой средневзвешенная стоимость  длитеьног капитала будет  необхдимы равна цене  функциорвая 
источника собственных  публиксредств. 
Iсс=(480000/(22 569 000/500))=10,6340556% 
WACC=1*10,6340556=10,6340556% 
ROIC=9 896/163 163=0,06065101 или  таких6,065101% 
EVA=(0,06065101-0,106340556)*163 163= - 7 454,84 тыс.  отличемруб 
EVA=9 896 – 0,106340556*163 163= - 7 454,84 тыс. руб operating
Спрэд доходности  поглщени=(6,065101-10,6340556)= - 4,5689% 
Так как  вторым спрэд доходности  инвестор отрицателен, а  организцсвй также экономическая  герда 
добавленная стоимость  рыночй отрицательна,  единцу то это  раз означает, что  анлог за 2016 год  капитлwac 
стоимость ООО  недостак«Компания Делюкс наглядо» снизилась. 
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М=0,5*(214 332  конретй+ 195 648)/(0,5*(154 062+ 153 259)+0,5*(0+0))=1,3340 
Коб продукт=418 692/0,5*(214 332 + 195 648)=2,0424 
ROS=7 879/418 692=0,0188 
К важныхрп=(7 879-480)/7 879=0,9390  
SGR =  = 0,0505 или 5,05%  
Темп фактического  паргфеоста рассчитывается  нежлипо формуле: итог
𝐺 = ,      (16) 
где  
ВР английско1 – выручка отчетного  целйпоявнигода; 
ВР экон0 – выручка в  рукпредыдущем году. котрые
           G=(418 692 – 411 501)/411 501=0,0174 или 1,74% 
Следовательно,  разботь сбалансированный темп  выплат роста продаж  харктеизу превышает 
фактический,  стчто говорит  boksоб избытке  внешимденежных средств.  планирове
Отрицательное значение  ситуац спрэда доходности  исходя вкупе с  вычето превышением 
сбалансированного  спрэдом оста над  темпо фактическим означает,  резв что  вкупе ООО «Компания  финасы 
Делюкс» находится  ruв нижнем  удерживатьлевом квадранте  измерня атрицы. 
2017 год: преватиь
М=0,5*(196 325 + 214 332)/(0,5*(157 183+ 154 062)+0,5*(0+0))=1,3194 
К чувстиельнооб=486 448/0,5*(196 325 + 214 332)=2,3691 
ROS=9 161/486 448=0,0188 
Крп дальнейшм=(9 161-409)/9 161=0,9553 
SGR=  
G=(486 448 – 418 692)/418 692=0,1618 или  информацг16,18% 
Следовательно, фактический  прав темп роста  достиженю превышает сбалан вознагрждеи 
сированный, значит,  дбтфирма в  отчуждаь2017 году уже  кратосчниспытывает нехватку  законмденежных  последтвим
средств, в  означеттличие от  теряю2016 года. 
EBIT=11 633+4 642=16 275 тыс. руб тогда
С=0,5*(196 325 + 214 332)-0,5*(39 142+41 265)=165 125 тыс.  настоящемуруб 
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NOPATкор=16 275*(1-0,2)+0=13 020 тыс.  отнсяруб 
В  сделать 2017 году, как  ликвдаця  в  комерчсй 2016 у компании  традицоные тсутствуют долгосрочные  измерня 
обязательства. 
                   Iсс=(409 000/(22 569 000/500))=9,06110151% 
 WACC=1*9,06110151=9,06110151% 
 ROIC=13 020/165 125=0,07884936 или  информацей7,884936% 
 EVA=(0,07884936-0,0906110151)*165 125= -1 942,14 тыс.  эфективныйруб 
        EVA соблюдени=13 020 – 0,0906110151*165 125= - 1 942,14 тыс. руб мл
                   Спрэд доходности=7,884936-9,06110151=  сотяни-1,17616551% 
В 2017 году  задчейначение спрэда  сотавдоходности отрицательно,  несмотрячто говорит  амортизця 
снижении  слитья стоимости компании,  показтели то есть  связи о ситуации,  стюаром аналогичной 
предыдущему  буксрассматриваемому периоду. бизнесов
Отрицательное значение  смыла спрэда доходности  пармет вкупе с  уровнях превышением 
фактического  отраслей роста продаж  себя над сбалансированным  показтеля означает, чт треьим о ООО теорию 
«Компания Делюкс долгсрчнй» находится в  проективанравом нижнем  фзквадранте матрицы.  базируетсяДанное 
положение  обеспчния характеризуется снижением  здорвью стоимости фирмы,  репутация а также  эфективнос 
дефицитом денежных  точкусредств. 



























Рисунок 4 – Положение  предложнООО «Компания  причнеДелюкс» в  рыночхМФС после применения 
управленческих решений. 
 
Дальнейшее  первог принятие управленческий  поиск решений по  хитчнер улучшению 
финансового  конуретсостояния фирм использваных , а  практиеакже расчет  равних результатов  менджтупредставлены 
в  нельзяследующем параграфе  долгсрчнеастоящей выпускной  качестввалификационной работы. различные
 
3.4 Разработка управленческих  формы решений на  реинвстоая основе матрицы  отрицаельн 
финансовых стратегий целиком
 
Порядок принятия  действоал управленческого решения,  финасове  также,  совершнию какое именно дох 
управленческое решение  оценк необходимо принять  стареющя в том  приодным или ином  резв случае 
зависит  расчет от каждого  быстрог конкретного положения  работе фирмы в  расмтивея атрице финансовых  уменьшая 
стратегий. Так, фактичесх  в случае  продан дефицита денежных  г средств, управленческие  фондвм 
решения в  необхдимст первую очередь  гарнтиуе должны быть  издержк направлены на  вторе снижение 
фактических  стоимнйемпов роста,  госи только  себпосле этого  большемуже можно  числевоздействовать 
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Итак, какими  грамотнуже методами  каптлможно избавиться  меройт дефицита  расмотиденежных 
средств?  темпаКогда фирмы  годурастут быстрее,  расмтивеоучем их  привычекоказатель устойчивого  опредлнаоста, 
в персчния  итоге они  те столкнуться с  фактичесм дефицитом денежных  другим средств, который  спобне в свою  случае 
очередь необходим  адеквтногля финансирования  компанийэтого роста. стоим
На первый  отчеа взгляд, проблему  широкм дефицита денежных  net средств можно  отраженим 
решить путем  пернасыщяь заимствования, однако,  отрицаельн привлечение дополнительных  полжитеьн 
источников финансирования,  матриц покрытие недостатка  органыпдтвк денежных 
средствкредитными ресурсами  датув условиях  измерняазрушения ценности  использванемказывается 
необоснованным. среда
Наилучшим выходом  возмжнй в сложившейся  фактор ситуации будет  принцы являться 
снижение охраныфактических темпов  longроста компании  превышалили использование  научстратегии 
улучшения наиболе  ее показателя  взноса SGR с  объективных помощью корректировки  масштб одного или  дату 
нескольких показателей  симбозе ее деятельности.  механиз Если такая  функций компания сумеет  повышать на 
время  реинвстоая низить темпы  заимствоня воего роста,  целсобразн затормозив на  затры период скорость  e своего 
развития  большем и снизив козырь  тем самым  равные финансовые риски  темпов собственной 
неплатежеспособности,  главное на окажется  котрыми в левом  поставленую ижнем квадранте  будем атрицы 
финансовых  новый стратегий.В использваны  противном случае  бумаг енеджерам такой  колер компании 
следует  артемнковзадуматься о снижеюреструктуризации или  фонвмее продаже. джон
Снижение фактических  mangi темпов роста  величну может быть  купли достигнуто путем деловы 
снижения выручки  избытокпредприятия.  
Увеличения  итак сбалансированного темпа  превышни роста продаж  обгащения можно 
достигнуть деловмпутем снижения  преобазвнийыплат по  capitlдивидендам, снижения  обязательсвебестоимости 
продукции клиентов  при неизменности  федральный ее цены,  ресуов снижение коммерческих  добавчную и 
управленческих полученыхрасходов. 
Кроме  класичеом того, повлиять  опредлни на сложившуюся  ожидаемых ситуацию возможно  инвестцоых через 
пересмотр  находилсьфинансовой стратегии,  percntиспользуя один  виде ли несколько  сумированеледующих 
вариантов  прочихдействий: 
– привлечь  конретым дополнительные кредиты,  разделить в случае  даном если проблема  создание осит 
краткосрочный  наличехарактер; 
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– увеличить  задолженсть маржу прибыли  ставк (например, путем  англ повышения цены  чтобы на 
готовую  коэфицентапродукцию); 
– уменьшить  мультипкаор(в процентном  отчёнсьвыражении) отношение  позвлибщей стоимости оптимальнй
активов к  превышатьобъему продаж; разнобые
– слиться с  внеобртыми другой компанией,  оснвй у которой  podh имеются излишние  excutivs 
финансовые ресурсы,  подхили которая  допустимйрастет более  персктивыбыстрыми темпами. отдельных
Если же  ценавозникает обратная  стаьитуация, оснвплагющихкогда у  продлженикомпании наблюдается  техн
избыток денежных  добрвльнымсредств, то  рыночйтакие условия  капитлзровьсяне являются  организцю критичными. А  спобен
значит, компания  котрг может, как  влиян снизить свой  связи избыток, так  брейли и, вместо вызает 
уравнивания сбалансированного  трудаи фактического  доптемпов роста,  otsenkiвложить свои установиь
денежные средства  развитя какой-либо  имтрованяпроект. 
В  otsenki случае если  затемкомпания все-таки  рисковать желает снизить  сотвеал избыток денежных р
средств, то  сбалнировымна может  снижеюэто сделать  иныечерез снижение  социальнятемпов сбалансированного вероятна
роста посредству  примено увеличения выплат  фирма по дивидендам  сценарив (вследствие чего технико 
снижается коэффициент  непосрдтвеинвестированной прибыли,  вахоич значит,  воздейстинижается и необхдимст
сам сбалансированный  задчи темп роста), либо же через увеличение темпов 
фактического роста, то есть с помощью увеличения выручки. Кроме того, 
достичь поставленную цель можно с помощью обратного выкупа акций 
компанией. 
Так как в идеале, фирмам необходимо, чтобы сбалансированный и 
фактический темпы роста продаж были равны, то это означает, что фирме 
необходимо найти такой объем выручки, который бы уравнивал фактический 
и сбалансированный темпы роста продаж. В результате анализа была 
выведена общая формула выручки, при которой темпы фактического роста 
равны темпам сбалансированного роста, для получения которой необходимо 
приравнять вышеупомянутые темпы роста: 
                                     ,                                 (17) 
где 
X – искомый объем выручки (ВР1); 
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ВР0 – выручка прошлого года; 
А – активы фирмы; 
СК – собственный капитал; 
ДБТ – доходы будущих периодов; 
ЧП – чистая прибыль; 
Div – уплаченные дивиденды. 
После проведения преобразований, получаем, что необходимый объем 
выручки можно рассчитать по формуле: 
                             Х = ВР1 = ВРо  +ВРо                      (18) 
  После того, как фирма достигла необходимого ей соотношения 
фактического и сбалансированного темпов роста, она может направить свои 
действия на увеличение стоимости компании. 
Существует несколько возможных направлений на пути достижения 
компанией роста ее стоимости, каждое из которых, соответственно, включает 
свои пути достижения и свои стратегии. Направления и соответствующие им 
пути достижения представлены ниже: 
Первым направлением можно назвать повышение прибыльности 
фирмы. Путями для его достижения могут являться сокращение затрат, а 
также увеличение дохода предприятия. Вследствие чего первое направление 
сводится к увеличению операционной доходности основной деятельности 
предприятия. 
Второе направление, это повышение оборачиваемости. Оно может 
достигаться так же как и в предыдущем случае через увеличение дохода, и, 
кроме того, через сокращение инвестированного капитала. То есть, второй 
стратегией будет являться снижение объемов инвестированного капитала. 
Третьим направлением является снижение средневзвешенной 
стоимости капитала. Достижение последнего возможно через оптимизацию 
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структуры капитала, вследствие чего третьей стратегией и будет являться 
непосредственно оптимизация структуры капитала. 
Необходимо отметить, что если воздействовать на изменение 
стоимости фирмы, то данное воздействие будет влиять и на отношение 
между фактическим и сбалансированным ростом продаж. 
В 2017 году ООО «Компания Делюкс» находилось в правом нижнем 
квадранте матрицы финансовых стратегий, положение в котором 
характеризуется снижением стоимости компании, а также дефицитом 
денежных средств. Последнее объяснятся тем, что компания растет быстрее, 
чем ее возможности смоделированного темпа устойчивого роста. 
В результате анализа было представлено три возможных варианта 
стратегий улучшения финансовой ситуации ООО «Компания Делюкс». 
Рассмотрим каждый вариант. 
В качестве первой рассматриваемой стратегии выберем снижение 
фактического роста продаж до сбалансированного уровня, а в качестве 
анализируемого управленческого решения – снижения выручки предприятия 
и, соответственно, себестоимости продаж. 
Итак, нам необходимо, чтобы сбалансированный и фактический 
темпы роста продаж были приблизительно равны, то есть, чтобы 
сбалансированный темп рост либо немного превышал фактический, либо был 
ему равен. 
Необходимо снизить фактический темп роста до такого уровня, чтобы 
он был ниже сбалансированного, то есть меньше примерно 5,1% (так как при 
изменении выручки, изменится и сам сбалансированный темп роста продаж): 
𝐺 =  = 0, 051 
Следовательно, x=0,051*418692+418692=440045,29 тыс. руб. То есть 
выручка снизилась на 9,54%. 




Kоб = 440045,29 /(0,5*(196 325 + 214 332))=2,1431 
ROS =9161 / 440045,29 = 0,0208 
Крп=(9 161-409)/9 161=0,9553 
SGR = 0,05943 или 5,94% 
Следовательно, новый сбалансированный темп роста продаж 
составляет 5,94%, а значит, он превышает фактический, который в свою 
очередь равен 5,1%. 
Второй возможной стратегией является увеличение 
сбалансированного роста, а значит, необходимым управленческим решением 
является снижениедивидендов, причем они должны быть снижены на такую 
сумму, чтобы SGR мог сравняться с G, т.е. был равным 16,18%. 
Для достижения поставленной цели, необходимо изменить всего один 
показатель, а именно Коэффициент реинвестированной прибыли: 
M = 0,5 * (196325+214332)/(0,5*(157183+154062) +0,5* (0+0)) = 1,3194 
Kоб =486 448/(0,5*(196 325 + 214 332))=2,3691          
ROS=9 161/486 448=0,0188 
Крп=(9 161-409)/9 161=0,9553 
SGR =  = 0,1618 
X=2,3698– значение данного показателя означает, что коэффициент 
реинвестированной прибыли должен быть равен 2,37, что вытекает из 
формулы коэффициента реинвестированной прибыли (Крп=(NI-Div)/NI). А 
это в свою очередь значит, что дивиденды должны быть отрицательными. 
Следовательно, вторая стратегия относительно данной конкретной фирмы не 
может быть применена. 
Третьей стратегией является смешение первых двух стратегий, а 
именно: сокращение дивидендов до нуля и снижение выручки и 
себестоимости продаж. Отказ от выплаты дивидендов приводит к тому, что 
коэффициент реинвестированной прибыли принимает значение равное 
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единице, а вследствие этого изменяется и темп сбалансированного роста, 
который теперь составляет 5,99%. 
Это означает, что необходимо найти такой объем выручки, при 
котором фактический темп роста был бы ниже сбалансированного, то есть 
меньше примерно 5,99%: 
𝐺 =  = 0, 0599 
Следовательно, x=0,0599*418692+418692=443771,65 тыс. руб.  
M = 0,5*(196325+214332)/(0,5 * (157183+154062) +0,5* (0+0)) = 1,3194 
Kоб = 443771,65 /(0,5*(196 325 + 214 332))=2,1613 
ROS =9161 / 443771,65 = 0,0206 
Крп=(9 161-0)/9 161=1 
SGR =  
Следовательно, новый сбалансированный темп роста продаж 
составляет 6,23%, а значит, он превышает фактический, который в свою 
очередь равен 5,99%. 
Общее движение фирмы по матрице финансовых стратегий после 
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Рисунок 5 – Положение ООО «Компания Делюкс» в матрице 
финансовых стратегий  после применения управленческих решений. 
 
Таким образом  для достижения компанией роста ее стоимости можно 
принять первое напрвление, т.е. сокращение затрат, а так же увелечение 
дохода предприятия, для повышения прибыльности фирмы. Для этого 
выберим снижение роста продаж до сбалансированного уровня, так как 
снижение выручки предприятия и соотвественно себестоимости  продаж. В 
следствие чего это сводится к увелечению операционной доходности 
основной деятельности предприятия. 
Таким образом, в 2017 г. компания располагалась в правом нижнем 
квадранте матрицы финансовых стратегий, который характеризуется 
дефицитом денежных средств, а также снижением ее стоимости. При данном 
положении, все управленческие решения в первую очередь должны быть 
направлены на снижение фактического темпа роста продаж, и только после 
достижения данной цели можно воздействовать на увеличение стоимости 
компании. 
Избыток денежных средств 
Gпродаж<SGR 
 
Дефицит денежных средств 



























































Исходные данные к разделу «Социальная ответственность»: 
1.Описание рабочего места (рабочей зоны, 
технологического процесса, используемого 
оборудования) на предмет возникновения: 
– вредных проявлений факторов 
производственной среды 
(метеоусловия, вредные вещества, освещение, 
шумы, вибрации, электромагнитные поля, 
ионизирующие излучения и т.д.) 
– опасных проявлений факторов 
производственной среды (механической 
природы, термического характера, 
электрической, пожарной природы) 
–чрезвычайных ситуаций социального 
характера 
Рабочей зоной является офисное 
помещение в главном офисе. 
Деятельность работника направлена на 
выявление вредных факторов: 
- шумы; 
- электромагнитные поля; 
- ионизирующие излучения; 
- возможность возникновения 
чрезвычайных ситуаций. 
Рабочее место полностью соответствует 
безопасному и пригодно для 
выполнения работы. Выстроена система 
охраны труда и техники безопасности. 
Проявлений вредных факторов, 
оказывающих опасное воздействие на 
окружающую среду не выявлено. 
2. Список законодательных и нормативных 
документов по теме  
- ГОСТ Р ИСО 26000-2010 
«Руководство по социальной 
ответственности». Настоящий стандарт 
идентичен международному стандарту 
ISO 20000-2010 «Guidance on social 
responsibility».  
- Трудовой кодекс Российской 
Федерации. 
- Федеральное законодательство в 
сфере охраны труда. 
Перечень вопросов, подлежащих исследованию, проектированию и разработке: 
1.Анализ факторов внутренней социальной 
ответственности: 
− принципы корпоративной культуры исследуемой 
организации; 
− системы организации труда и его безопасности; 
− развитие человеческих ресурсов через 
обучающие программы и программы подготовки и 
повышения квалификации; 
− системы социальных гарантий организации; 
− оказание помощи работникам в критических 
ситуациях. 
Провести анализ внутренней социальной 
политики ООО « Компания ДеЛюкс», 
направленной на работу с персоналом.  
Рассмотреть вопросы: 
- охраны труда и его безопасности; 
- медицинского страхования; 
-программы подготовки и повышения 
квалификации; 
-оздоровления, спорта и организации 
отдыха сотрудников. 




1. Анализ факторов внешней социальной 
ответственности: 
− содействие охране окружающей среды; 
− взаимодействие с местным сообществом и 
местной властью;  
− спонсорство и корпоративная 
благотворительность; 
− ответственность перед потребителями товаров и 
услуг (выпуск качественных товаров), 
− готовность участвовать в кризисных ситуациях и 
т.д. 
Провести мониторинг внешних факторов 
социальной ответственности руководства 
ООО « Компании ДеЛюкс» 
В частности: 
- вопросы безопасности на предприятии; 
- вопросы охраны труда и окружающей 
среды; 
- вопросы спонсорства и 
благотворительности. 
2. Правовые и организационные вопросы 
обеспечения социальной ответственности: 
– Анализ правовых норм трудового 
законодательства; 
– Анализ специальных (характерные для 
исследуемой области деятельности) правовых и 
нормативных законодательных актов. 
– Анализ внутренних нормативных документов и 
регламентов организации в области исследуемой 
деятельности. 
Кодекс деловой и корпоративной этики на 
ООО « Компания ДеЛюкс», официальный 
сайт Компании. 
Анализ принципов формирования 
элементов и структуры программ 
корпоративной социальной 
ответственности предприятия. 
Определение затрат на программы 
социальной ответственности предприятия. 
Перечень графического материала: 
При необходимости представить эскизные 
графические материалы к расчётному заданию 
(обязательно для специалистов и магистров) 
Таблица 5 – Стейкхолдеры компании в 
сфере социальной ответственности 
Таблица 6 – Структура социальных 
программ компании 
Таблица 7 – Затраты на мероприятия КСО 
на 2018 г. 
Таблица 8 – Затраты компании на 
проведение политики социальной 
ответственности за 2015 – 2017 гг. и на 
плановый период 2018 г. 
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4 Социальная отвественность ООО « Компания ДеЛюкс» 
 
Миссия ООО «Компания Делюкс» – заключается в оказании 
качественных и количественных услуг в разработке, производстве, продаже и 
сервисе продукции, поставляемой нашим клиентам. 
Стратегия ООО «Компания Делюкс» предполагает: 
1) полную ориентацию на желания заказчиков; 
2) постоянное повышение качества производимой продукции; 
3) следование тенденциям рынка. 
К преимуществам ООО «Компания Делюкс» можно отнести: 
1) комплексный подход ориентированный на конкретных 
технологический процесс; 
2) высокая скорость производства; 
3) использование современной комплектации; 
4) сравнительно низкая цена разработки и конечного продукта; 
5) оригинальность решений; 
6) эффективная система клиентской технической поддержки; 
7) современная система менеджмента качества и сертификации; 
8) создание рабочего места «под ключ». 
Социальная политика и ответственность ООО «Компания Делюкс» 
предполагает: 
1 Социально ответственное отношение к собственному персоналу. 
2 Социальную ответственность по отношению к своим покупателям. 
3 Социальную ответственность к тому региону, в котором действует. 




Таблица 5 – Стейкхолдеры компании в сфере социальной ответственности 
Прямые стейкхолдеры Косвенные  
1  Работники компании. 
2 Покупатели продукции компании.  
 
1 Жители региона деятельности компании. 
2  Природоохранные организации. 
3 Получатели благ по благотворительным 
программам компании. 
 
Как видно из таблицы 5, к основным стейкхолдерам социальной 
ответственности ООО «Компания Делюкс» относится ее персонал. 
Приведем перечень дополнительных льгот и услуг социального 
характера, предоставляемых ООО «Компания Делюкс» своему персоналу 
сверх обязательных выплат, в различных формах:  
1 Материальная (денежная) форма:  
1.1 «Золотые парашюты», под которым принято понимать соглашение 
между работодателем и работником, предусматривающее выплату 
компенсации работнику в случае прекращения трудового договора. Такое 
соглашение предусматривает определенные условия или события, при 
наступлении которых возможно «раскрытие золотых парашютов».  
Компенсации предусматриваются в различных формах. Наиболее 
распространенной является денежная компенсация, ее размер варьируется от 
1-го месячного оклада работника до сумм в несколько сот тысяч рублей.  
Кроме этого, в качестве компенсаций также применяются денежные 
премии и другие формы материального стимулирования.  
Кроме того, считается, что наличие такой гарантии способствует 
более внимательному отношению сотрудников к своей деятельности.  
1.2 Предоставление ежегодного оплачиваемого отпуска 1 сентября 
матерям либо другим лицам, воспитывающим детей-школьников (с 1 по 4 
классы).  
1.3Выплаты компании на приобретение собственности. Для многих 
работников актуальна жилищная проблема. Конечно, обеспечить жильем 
всех нуждающихся сотрудников сложно даже для крупной компании, но 
можно помочь приобрести квартиру лучшим работникам, выдавая им 
кредиты на льготных условиях.  
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При этом обязательным условием является информирование 
персонала о том, что выдача кредитов определяется экономическими 
возможностями компании, кроме того, в компании определены условия 
получения кредитов.  
1.4 Оплачиваемое временное освобождение от работы.  
1.5 Оплата и предоставление учебных отпусков лицам, совмещающим 
работу с обучением в соответствии с трудовым законодательством 
(практикуется в основном на государственных предприятиях).  
1.6 Денежное вознаграждение, предоставляемое в связи с личными 
торжествами, круглыми датами трудовой деятельности или праздниками.  
1.7 Оплата проезда к месту работы и по городу (в виде оплаты 
проездных билетов).  
1.8 Прогрессивные выплаты за выслугу лет.  
1.9 Оплата счетов мобильной связи при подключении по 
корпоративному тарифу.  
1.10 Компенсация укороченного рабочего дня пожилым работникам.  
2 Материальная (неденежная) форма:  
2.1 Добровольное медицинское страхование, предоставление 
медицинского обслуживания. Работнику компании предоставляется полис 
добровольного медицинского страхования на определенную сумму, которую 
он может использовать на различные медицинские услуги.  
2.2 В компании может быть реализована программа медицинского 
обслуживания работников, вышедших на пенсию, как своих штатных 
работников (предоставление им полиса добровольного медицинского 
страхования, предоставление услуг собственного здравпункта и т.п.).  
2.3 Оздоровительные программы, направленные на поддержание 
хорошей физической формы и оздоровление работников компании. В 
качестве оздоровительных программ компания рассматривает аренду 
спортивных залов, кортов, бассейнов для персонала 
68 
 
2.4 Оплата обучения сотрудников. Направление на дополнительное 
обучение, конференции и тренинги тех сотрудников, которые добились 
значительных результатов в работе, и чьи успехи получили признание 
сослуживцев. Компания считает, что необходимо сделать дополнительные 
знания преимуществом, чтобы стимулировать работников продолжать 
обучение. При этом руководство компании предлагает персоналу 
самостоятельно выбрать учебный курс и предоставить ему возможность 
бесплатного обучения.  
2.5 Оплата обучения детей работников компании - еще один 
мотивирующий момент. При этом работники получают возможность обучать 
своих детей бесплатно при условии юридически оформленного обязательства 
(контракта) детей в течение определенного срока отработать в компании.  
2.6 Совместное проведение различных тематических мероприятий, в 
том числе экскурсионно-познавательных и спортивно-оздоровительных.  
Коллективные «походы» помогают установить и поддерживать 
хорошие взаимоотношения между сотрудниками.  
Психологические исследования доказали: если работникам 
длительное время приходится работать в одиночестве или в неблагоприятной 
атмосфере, они начинают испытывать сильный дискомфорт, что негативно 
сказывается на рабочих показателях, ухудшает отношение к работе, а в 
конечном итоге приводит к высокой текучести кадров.  
2.7 Повышение технической оснащенности и комфортности рабочего 
места работников.  
3 В форме обеспечения работников в старости:  
3.1 Единовременное вознаграждение пенсионеров со стороны 
компании. Такие выплаты проходят как расходы на благотворительность и 
тем самым снижать величину налога на прибыль, уплачиваемого компанией.  
Также к прямым стейкхолдерам относятся покупатели продукции 
ООО «Компания Делюкс». 
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Компания считает себя ответственной за качество производимой 
продукции. В связи с этим компания соблюдает все стандарты качества на 
производимую продукцию.  
Кроме того, известно, что продукция ненадлежащего качества может 
быть реализована неумышленно, тем не менее, ответственность за качество 
лежит на компании. С помощью такого инструмента, как договор 
страхования ответственности за качество услуг ООО «Компания Делюкс» 
старается защитить себя от непредвиденных убытков. 
В соответствии с законодательством РФ, ущерб, причиненный жизни, 
здоровью или имуществу потребителя вследствие конструктивных, 
производственных, рецептурных или иных недостатков товара (работы, 
услуги), подлежит возмещению в полном объеме. 
В связи с этим ООО «Компания Делюкс» тесно сотрудничает со 
Страховым Домом «Веонно-страховая компания» (ВСК), который проводит 
совместно с компанией программу страхования ее ответственности как 
производителя. 
Также ООО «Компания Делюкс» застрахована в СД «ВСК» по 
программе страхования ответственности производителей за нарушение 
санитарно-эпидемиологических норм. 
Важным направлением социальной ответственности компании 
является проведение благотворительных акций. 
Благотворительная деятельность ООО «Компания Делюкс» 
направлена на повышение качества жизни людей и оказание помощи 
социально-незащищенным слоям российского общества. 
Компания ведет благотворительную деятельность в соответствии с 
Положением о благотворительной деятельности. Основными принципами 
благотворительной деятельности компании являются: 
1) долгосрочность благотворительных проектов; 
2) прозрачность процесса оказания благотворительной помощи; 
3) адресность оказываемой благотворительной помощи; 
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4) открытость к сотрудничеству с федеральными и государственными 
органами власти, представителями бизнеса и благотворительными 
некоммерческими организациями; 
5) контроль целевого использования денежных средств компании, 
направленных на оказание благотворительной помощи. 
Стремясь к повышению качества жизни в регионе своего присутствия, 
компания считает приоритетными следующие направления оказания 
благотворительной помощи:  
1) содействие защите материнства, детства, укрепление престижа и 
роли семьи; 
2) социальная поддержка и защита малообеспеченных граждан, 
социальная реабилитация инвалидов, лиц, пострадавших в чрезвычайных 
ситуациях и иных лиц, нуждающихся в поддержке; 
3) содействие деятельности в сфере физической культуры и массового 
спорта, пропаганда здорового образа жизни; 
4) содействие в сфере образования, науки, культуры, искусства, 
просвещения, а также духовному развитию личности и сохранению 
культурного наследия России; 
5) поддержка отраслевых программ благотворительной деятельности, 
имеющих общероссийское значение. 
Ниже перечислены некоторые благотворительные акции, 
проведенные компанией в 2015 году: 
1) оказание помощи церкви святого великомученика и целителя 
Пантелеймона в размере 0,087 млн. руб.; 
2) оказание помощи Государственному бюджетному 
образовательному учреждению г. Красноярска Специальная (коррекционная) 
начальная школа-детский сад V вида № 1708 в размере 0,1 млн. руб.; 
3) внесение средств в Благотворительный фонд «Будь человеком» на 
лечение детей в размере 0,114 млн. руб.; 
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4) внесение средств в Благотворительный фонд «Транссоюз» на 
благотворительную программу «Книга благих дел» в размере 0,095 млн. руб. 
Итого 0,396 млн. руб. 
Благотворительность в 2016 году: 
1) оказание благотворительной помощи Региональному 
благотворительному общественному фонду «Иллюстрированные книжки для 
маленьких слепых детей» на приобретение книг для детей-инвалидов по 
зрению в размере 0,095 млн. руб.; 
2) оказание помощи ветеранам войны и труда – 0,157 млн. руб.; 
3) оказание благотворительной помощи областному Центру 
реабилитации детей и подростков с ограниченными возможностями (на 
приобретение оборудования) - 0,014 млн. руб.; 
4) оказание благотворительной помощи на лечение детей 
Благотворительному фонду «Будь человеком» – 0,11 млн. руб.; 
5) оказание благотворительной помощи Благотворительному фонду 
«Транссоюз» на реализацию Благотворительной программы «Книга благих 
дел» - 0,32 млн. руб. 
Итого 0,309 млн. руб. 
Благотворительность в 2017 году: 
1) благотворительная помощь сотрудникам, имеющим многодетные 
семьи, воспитывающим детей инвалидов в сумме 0,37 млн. руб.; 
2) пожертвования Храмам РПЦ в сумме 0,06 млн. руб.; 
3) благотворительная помощь ветеранам ВОВ в сумме 0,28 млн. руб.; 
4) благотворительная помощь работникам компании, членам их 
семей, неработающим пенсионерам в сумме 0,53 млн. руб.; 
5) оказание благотворительной помощи приобретении медицинского 
оборудования и материалов для детей страдающих сахарным диабетом на 
сумму 0,046 млн. руб.; 
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6) оказание благотворительной помощи Региональному 
благотворительному общественному фонду «Иллюстрированные книжки для 
маленьких слепых детей» на сумму 0,032 млн. руб.; 
7) благотворительная помощь по оборудованию детских игровых и 
спортивных площадок при детских лечебных и воспитательных учреждениях 
на сумму 0,69 млн. руб. 
Итого 2,035 млн. рублей. 
Ниже перечислены благотворительные акции, запланированные 
компанией на 2018 год: 
1) благотворительная помощь сотрудникам, имеющим многодетные 
семьи, воспитывающим детей инвалидов в сумме 0,32 млн. руб.; 
2) благотворительная помощь работникам компании, членам их 
семей, неработающим пенсионерам в сумме 0,04 млн. руб.; 
3) благотворительная помощь по оборудованию детских игровых и 
спортивных площадок при детских лечебных и воспитательных учреждениях 
на сумму 0,03 млн. руб.; 
4) благотворительная помощь ветеранам ВОВ в сумме 0,283 млн. руб. 
Итого 0,700 млн. рублей. 
 
4.2 Социальная отвественность ООО « Компания ДеЛюкс» 
 
Структура социальных программ компании имеет следующий вид – 
таблица 6. 
Таблица 6 – Структура социальных программ компании 
Наименование 
мероприятия 
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Продолжение таблицы 6 
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Далее рассмотрим затраты ООО «Компания Делюкс» на КСО. 
         На 2018 г. затраты на мероприятия КСО представлены в таблице 7. 
Таблица 7 – Затраты на мероприятия КСО на 2018 г. 









Млн. руб. 2,040 2,040 
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Продолжение таблицы 7 





2 2. Программа «Досуг 
персонала» 
Млн. руб. 0,700 0,700 
3 3. Программа «Корпоративные 
мероприятия» 
Млн. руб. 0,510 0,510 
4 4. Программа 
«Благотворительность» 
Млн. руб. 0,700 0,700 
5 5. Программа «Социально-
активное поведение 
сотрудников компании» 
Млн. руб. 0,900 0,900 
Итого 4,850  
 
В целом, затраты компании на проведение политики социальной 
ответственности за 2015 – 2017 гг. и на плановый период 2018 г. 
представлены в таблице 8. 
Таблица 8 – Затраты компании на проведение политики социальной 
ответственности за 2015 – 2017 гг. и на плановый период 2018 г. 
Направления социальной политики Период, млн. руб. 
2015 г. 2016 г. 2017 г. 2018 г. 
1 Программа «Развитие творческих и 
профессиональных способностей 
персонала» 
2,110 2,260 1,980 2,040 
2 Программа «Досуг персонала» 0,576 0,990 2,038 0,700 
3 Программа «Корпоративные 
мероприятия» 
0,470 0,400 0,500 0,510 
4 Программа «Благотворительность» 0,396 0,309 2,035 0,700 
5 Программа «Социально-активное 
поведение сотрудников компании» 
0,600 0,500 0,700 0,900 
Итого 4,152 4,459 7,253 4,850 
 
Необходимо отметить, что часть расходов ООО «Компания Делюкс», 
представленных в таблице 8, финансируется за счет чистой прибыли, а 




4.3 Социальная отвественность ООО « Компания ДеЛюкс» 
 
Таким образом, по результатам рассмотрения социальной политики 
компании, можно сделать следующие выводы: 
1 Проводимая компанией политика социальной ответственности 
полностью соответствуют ее стратегии и миссии. 
2 Для компании важны как внешние, так и внутреннее направления 
политики социальной ответственности. 
3 Перечисленные выше направления деятельности в сфере социальной 
ответственности удовлетворяют интересам прямых и косвенных 
стейкхолдеров компании в полной мере. 
4 К преимуществам, которые получает компания от проведения 
политики социальной ответственности, можно отнести:  
– благополучие сотрудников компании и членов их семей; 
– возможность получения налоговых льгот; 
– составление социальной отчетности, наличие которых в глазах 
инвесторов – дополнительный положительный фактор деятельности 
компании. 
5 Затрачиваемые компанией средства на выполнение политики 
социальной ответственности адекватны, а достигнутые в результате 
проведения мероприятий социальные последствия важны для компании и ее 
стейкхоледров. 
6 В качестве рекомендаций по росту эффективности социальной 
ответственности компании можно предложить: 
1) проведение проведения политики по стимулированию социально 
ответственного поведения сотрудников компании; 
2)расширить перечень проводимых программ; 
3) увеличить финансирование по проводимым программам. 
При стимулировании социально ответственного проведения 
работников предприятия необходимо поощрять: 
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1) участие в субботниках;  
2) участие в спортивных соревнованиях; 
3) участие в конкурсах на самую дружную семью; 
4) участие в конкурсах на профессиональное мастерство; 
5) участие в волонтерском движении; 
6) участие в благотворительности; 
7) участие в добрых делах (помощь людям, нуждающимся в ней). 
Перечень проводимых программ может быть расширен за счет 
участия персонала в благотворительности и в программах по добровольной 
помощи нуждающимся людям. 
Рост финансирования программ должен быть направле, в первую 







В данной работе был рассмотрен стоимостной подход к управлению 
компанией и один из методов оценки стоимости компании внутри данного 
подхода. Подводя итог, можно отметить, что главной идеей концепции 
стоимостного подхода является то, что наиболее эффективное 
функционирование компании достигается благодаря грамотному управлению 
ее ростом на основе стоимостного подхода. То есть управление фирмой 
должно быть нацелено в первую очередь на увеличение стоимости компании.  
Оценить же стоимость компании можно через метод экономической 
добавленной стоимости EVA. Положительной стороной данного показателя 
является то, что он отражает действительные экономические выгоды и 
ценности инвестиций, а это в свою очередь может служить мерой 
эффективности для финансовых менеджеров компаний. Основным же 
недостатком этого подхода является то, что он не отмечает конкретные точки 
роста стоимости компании. Кроме того, использование данного показателя 
может вызвать сомнения по причине отсутствия интереса акционеров в 
максимизации EVA. Однако данный показатель удовлетворяет нашим 
требованиям, так как служит мерой эффективности работы компании. Кроме 
того, именно с помощью экономической добавленной стоимости и 
рассчитывается спрэд доходности, который в свою очередь необходим для 
анализа положения компаний в матрице финансовых стратегий и, затем, 
принятия необходимых управленческих решений. 
Так же в работе был рассмотрен второй параметр матрицы 
финансовых стратегий, а именно – разница между фактическим и 
сбалансированным темпами роста продаж. Данный параметр показывает 
избыток (в случае превышения сбалансированного темпа над фактическим) 
денежных средств фирмы. Наилучшей ситуацией для фирмы является такая, 
при которой темпы фактического роста максимально приближены к темпам  
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сбалансированного роста, в таком случае нет ни дефицита, ни избытка 
денежных средств. 
Изучение ключевых показателей изменения стоимости компании дает 
необходимую информацию для управления ее ростом. На основе этих  
показателей строится матрица финансовых стратегий. Матрица финансовой 
стратегии (МФС) является инструментом оценки финансовых возможностей 
и прогнозирования «критического пути» предприятия в ближайшем 
будущем. Именно на основе положения в матрице и может быть принято 
необходимое управленческое решение. 
На основе матрицы финансовых стратегий в работе было 
проанализировано финансовое положение ООО «Компания Делюкс». 
За 2017 год она располагались в правом нижнем квадранте матрицы 
финансовых стратегий, который характеризуется дефицитом денежных 
средств, а также снижением стоимости компании. При данном положении, 
все управленческие решения в первую очередь должны быть направлены на 
снижение фактического темпа роста продаж, и только после достижения 
данной цели можно воздействовать на увеличение стоимости компании. 
В данной работе было проанализировано снижение фактического 
темпа роста тремя способами, а именно: с помощью снижения выручки от 
продаж и себестоимости продаж; с помощью снижения дивидендов; а также 
с помощью объединения первых двух способов. Действенными оказались 
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Бухгалтерский баланс на 31 декабря 2017 г. ООО «Компания Делюкс» 
Пояснения 
 
Наименование показателя Код На 31 декабря 
2017г.  
На 31 декабря 
2016г.  
 АКТИВ    
 I. ВНЕОБОРОТНЫЕ 
АКТИВЫ 
   
 Нематериальные активы 
   В том числе: 
   Нематериальные активы в 
организации 

















 Результаты исследований и 
разработок 
1120 - - 
 Основные средства 
   В том числе: 
   Основные средства в 
организации 














 Доходные вложения в 
материальные ценности 1140 
- - 
 Финансовые вложения 1150 10 10 
 Отложенные налоговые 
активы 1160 
- - 
 Прочие внеоборотные активы 1170 - - 
 Итого по разделу I 1100 62731 65746 




   В том числе: 
   Материалы 
   Товары 
















 Налог на добавленную 
стоимость по приобретенным 
ценностям 
   В том числе: 


















   НДС при строительстве ОС 
 Дебиторская задолженность 
   В том числе: 
   Расчеты с поставщиками и 
подрядчиками 
   Расчеты с покупателями и 
заказчиками 
   Расчеты по налогам и 
сборам 
   Расчеты со социальному 
страхованию и обеспечению 
  Расчеты с персоналом по 
оплате труда 
   Расчеты с подотчетными 
лицами 
   Расчеты с персоналом по 
прочим операциям 
   Расчеты с разными 
дебиторами и кредиторами 



























































 Денежные средства и 
денежные эквиваленты 
   В том числе: 
   Касса организации 
   Операционная касса 
   Расчетные счета 
   Валютные счета 

























 Прочие оборотные активы 
1260 
- - 









 III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ 
 
  
 Уставный капитал 




уставный фонд, вклады 
товарищей)  
 Собственные акции, 
выкупленные у акционеров 1320 
(725) (422) 
 Переоценка внеоборотных 
активов 1340 
10052 10052 
 Добавочный капитал (без 
переоценки) 1350 
- - 
 Резервный капитал 
1360 
2261 2261 
 Нераспределенная прибыль 
(непокрытый убыток) 1370 
123026 119622 
 Итого по разделу III 
1300 
157183 154062 




 Заемные средства 
1410 
- - 
 Отложенные налоговые 
обязательства 1420 
- - 
 Оценочные обязательства 
1430 
- - 
 Прочие обязательства 
1450 
- - 
 Итого по разделу IV 
1400 
- - 




 Заемные средства 
1510 
- 19005 
 Кредиторская задолженность 
   В том числе: 
   Расчеты с поставщиками и 
подрядчиками 
   Расчеты с покупателями и 
заказчиками 
   Расчеты по налогам и 
сборам 






























страхованию и обеспечению 
  Расчеты с персоналом по 
оплате труда 
   Расчеты с подотчетными 
лицами 
   Расчеты с персоналом по 
прочим операциям 
   Задолженность участникам 
(учередителям) по выплате 
доходов 
   Расчеты с разными 




























 Доходы будущих периодов 
1530 
- - 
 Оценочные обязательства 
1540 
- - 
 Прочие обязательства 
1550 
- - 



















Отчет о финансовых результатах на 31 декабря 2017 г. ООО «Компания 
Делюкс» 
Пояснения Наименование показателя Код 




- Декабрь  
2016 г 
  Выручка 2110 486448 418692 
  Себестоимость продаж 2120 (395843) (333309) 
  Валовая прибыль (убыток) 2100 90605 85383 
  Коммерческие расходы 2210 (34418) (32220) 
  Управленческие расходы 2220 (37799) (41657) 
  Прибыль (убыток) от продаж 2200 18388 111396 
  
Доходы от участия в других 
организациях 
2310 - 1 
  Проценты к получению 2320 259 139 
  Проценты к уплате 2330 (4642) (2311) 
  
Прочие доходы 
   В том числе: 
   Доходы, связанные с реализацией ОС 
   Доходы, связанные с реализацией 
прочего имущества 
   Прочие операционные доходы 
   Штрафы, пени, неустойки к 
получению 
   Курсовые разницы 
   Курсовые разницы по расчетам в у.е. 
   Доходы в виде списанной 
кредиторской задолженности 
   Прочие внереализованные доходы 











































 Прочие расходы 
   В том числе: 
   Расходы, связанные с реализацией 
ОС 
   Расходы, связанные с реализацией 
прочего имущества 
   Расходы на услуги банков 
   Прочие операционные расходы 
   Штрафы, пени, неустойки к уплате 
   Курсовые разницы 
   Курсовые разницы по расчетам в у.е. 










































 Премия, выплаченная покупателю 








 Прочие внереализованные расходы 23511 (826) (675) 
 Прибыль (убыток) до налогообложения 2300 11633 10059 
 Текущий налог на прибыль 2410 (2472) (2180) 
 в т.ч. постоянные налоговые 
обязательства (активы) 
2421 (146) (168) 
 Изменение отложенных налоговых 
обязательств 
2430 - - 
 Изменение отложенных налоговых 
активов 
2450 - - 
 Прочее 2460 - - 
 Чистая прибыль (убыток) 2400 9181 7879 
 Результат от переоценки внеоборотных 
активов, не включаемый в чистую 
прибыль (убыток) периода 
2510 - - 
 Результат от прочих операций, не 
включаемый в чистую прибыль 
(убыток) периода 
2520 - - 
 Совокупный финансовый результат 
периода 
2500 9161 7879 
 Базовая прибыль (убыток) на акцию 2900 - - 
 Разводненная прибыль (убыток) на 
акцию 



















Отчет о движении денежных средств на 31 декабря 2017 г. ООО 
«Компания Делюкс» 
Наименование показателя Код За январь-
декабрь 2017 г. 
За январь-
декабрь 2016г.  
Денежные потоки от текущих операций 4110     
Поступления - всего   570659 472495 
в том числе:       
от продажи продукции, товаров, работ и услуг 4111 568356 467601 
арендных платежей, лицензионных платежей, 
роялти, комиссионных и иных аналогичных 
платежей 
4112 - - 
от перепродажи финансовых вложений 4113 - - 
прочие поступления 4119 2303 4894 
Платежи - всего 4120 (565680) (494532) 
в том числе:       
поставщикам (подрядчикам) за сырье, 
материалы, работы, услуги 
4121 (375776) (299102) 
в связи с оплатой труда работников 4122 (109274) (96385) 
процентов по долговым обязательствам 4123 (4642) (2311) 
налога на прибыль организаций 4124 (1234) (4405) 
иных налогов и сборов 4126 (65751) (81760) 
прочие платежи 4129 (9003) (10567) 
Сальдо денежных потоков от текущих 
операций 
4100 4979 (22037) 
Денежные потоки от инвестиционных 
операций 










в том числе: 








от продажи акций других организаций (долей 
участия) 
4212 - 300 
от возврата предоставленных займов, от 
продажи долговых ценных бумаг (прав 










дивидендов, процентов по долговым 
финансовым вложениям и аналогичных 








прочие поступления 4219 - - 
Платежи - всего 4220 (256) (8121) 
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В том числе:    
в связи с приобретением, созданием, 
модернизацией, реконструкцией и подготовкой 
к использованию внеоборотных активов 
4221 (256) (3121) 
в связи с приобретением акций других 
организаций (долей участия) 
4222 - - 
в связи с приобретением долговых ценных 
бумаг (прав требования денежных средств к 
другим лицам), предоставление займов другим 
лицам 
4223 - - 
процентов по долговым обязательствам, 
включаемым в стоимость инвестиционного 
актива 
4224 - - 
прочие платежи 4219 - (5000) 
Сальдо денежных потоков от инвестиционных 
операций 
4200 3 (7236) 
Денежные потоки от финансовых операций       
Поступления - всего 4310 151565 173128 
в том числе:       
получение кредитов и займов 4311 146565 166128 
денежных вкладов собственников (участников) 4312 - - 
от выпуска акций, увеличения долей участия 4313 - - 
от выпуска облигаций, векселей и других 
долговых ценных бумаг и др. 
4314 - - 
прочие поступления 4319 5000 7000 
Платежи - всего 4320 (166531) (148089) 
в том числе: 
собственникам (участникам) в связи с выкупом 
у них акций (долей участия) организации или их 




на уплату дивидендов и иных платежей по 
распределению прибыли в пользу 
собственников (участников) 
4322 (409) (480) 
в связи с погашением (выкупом) векселей и 
других долговых ценных бумаг, возврат 
кредитов и займов 
4323 (165570) (147123) 
прочие платежи 4329 (92) - 
Сальдо денежных потоков от финансовых 
операций 
4300 (14966) 25039 
Сальдо денежных потоков за отчетный период 4400 (9984) (4234) 
Остаток денежных средств и денежных 
эквивалентов на начало отчетного периода 
4450 16034 19878 
Остаток денежных средств и денежных 
эквивалентов на конец отчетного периода 
4500 5558 16034 
Величина влияния изменений курса 
иностранной валюты по отношению к рублю 
4490 (492) 390 
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